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La table des matiéres de 1939 paraitra
le mois prochain. Elle sera adressée gra-
tuitement 3 ceux de nos abonnés qui nous
en feront la demande.

Nous prions nos abonnés dont P'abon-
nement expire & la fin de ce mois de
nous adresser. dés maintenant, le montant
de leur renouvellement, en y joignant
une bande d’adresse, afin d’éviter toute
interruption dans le service du journal.
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L'inopportunité de la thésaurisation.

REVUE DE LA SEMAINE

Mines dor et valeurs sud-africaines.

A Londres, — A New-York. — A Montréal et a
Toronto.

INFORMATIONS. — Rente francaise 4 1/2 0/0 1937.
~— Compagnie Génerale d’Electricité. — Compa-
gnie Générale de T.S.F. — Radio-France, —
Etablissements Cotelle et Foucher,

ASSEMBLEES ET BILANS, —
Citroén.

NOUVELLES. — Loterie Nationale. — Avis de la
Chambre Syndicale des Agents de Change et de
la Chambre Syndicale des Banguiers en Valeurs.

Société André

— Cote des Changes. — . Convocations d’assem-
blées extraordinaires. ~— Prix de gros des mar-
chandises.

BILANS. — Bangue de France.

Coupons,

Cours de 1a Bouarse du 12 au 16 février 1940,

TIRAGES. — Loterie Mationale (3* Tranche). — Gaiase
Autoniome 4 1/2 0/0 1829, — Marog 5 0/0 1934 ¢t 1933;
4 0/0 1230. — Département de I'Aisne, obl. 6 0/0 1928
el 7 0/0 1927, — Annam et Tonkin 2 1/2 0/0. — Ville
de Paris 3 0/0 1912, 4 0/0 1875, 2 1/2 0/0 1884-1896 ot
3 0/0 1871. — Crédit Foncier de France, obi. de 1.00p
fr. 2 0/0 de 1880, — Groupément des Sinistrés du
Nord et de VAisne, empr. 5 0/0 1920, — Groupement
des Eglises dévastées de France, empr. 6 0/0 1928, —
Annuités Oriéans-Ch.lons, .. Chemin de fer de |'Ests
Algérien, obl. 3 0/0 et aections. — Cis des Che-
mins de Fer du Midi, obl. 4 0/0, type 21 (tranche A).
— The Land Bank of Egypt, obl. 3 1/2 0/0. — Soeidté
des Forces Motrices de la Haute-Durance, ohl, 5 0/0
de 500 fr. — Société Provengale de Constructions
Navales; empr. 6-0/0 1919, — CGompagnie Electrique

_®a Ia Loire et du Centrs, obl. 5 0/0, Séris A, émis-
sion 1913, — Compagnis des Docks et Entrepbts de
Marseille, obl. 3 0/0 et actions. — Eaux Minérales
el Bains de Mer, obl, 4 1/2 0/0. — L& Temps (oblig.).

LE MOUVEMENT DES CAISSES D'EPARGNE

Le anouvement d’accroissement des dépdts dans les
Caisses d’Epargne va en s’accélérant.

Pendant la premidré quinzaine de janvier les dépbts
A la Gaisse Nationale d’Epargne, qui se sont élevés &
#50.887.166_1r., ont dépassé de 285.215.067 {r. les retraits,
slors vque 1'excédent de dépbts était seulemient do
160.552.287 fr. la quinzaine précddentos

A propos de l'encaissement
des coupons de valeurs étrangeéres

Le rappel des dispositicns de l'arrété du Mi-
nistre des Finances en date du 30 novembre rela-
tives aux eonditions d’encaissement des coupons
libellés en’ monnaies étrangéres a soulevé dans
la masse des capitalistes une vive émotion,

En limitant & deux mois « a partir de la mise
en paiement ou du -détachement » le délai de
cession a 1'Office des Changes des devises corres-
pondant aux coupons de valeurs mobiligres,
I’arrété ministériel aboutissait en effet a inter-
dire, a l'expiration d’une période de {ransition
close le 31 janvier, l'encaissement sans forma=
lité des coupons déja échus a la date de sa
publication. Les inconvénients de celte disposi-
tion, un instant strictement appliquée par cer-
taines banques, n'ont pas tardé a apparaifre, et
les banques, avisées qu’elles n'encouraient de ce
chef aucune responsabilité, continuent mainte-
nant a prendre a encaissement tant les coupons
étrangers échus antérieurement au 30 novembre
que ceux échus postérieurement et qui n’ont
pas été présentés dans le délai de deux mois.

Nul ainsi n'est dés maintenant forclos, mais
nous conseillons aux porteurs négligents de ne
pas tarder sans cause ‘& présenter leurs cou-
pons. Leur intérét propre coincide ici avec l'in-

térét mational qui exige un approvisionnement
regulier du Trésor en devises éirangeres.

Bn ce qgui concerne 'avenir, l'insuffisance du
délai imparti aux porteurs pour céder leurs cou-
pons a 'Office des Changes apparait d’ailleurs,
dans les circonstances actuelles, manifeste et
nous pensens qu’a la tolérance dont il s’agit se
substituera une mesare officielle, qui nest pas
éncore tout 4 fait au point, mais gui pourrait
aboutir, en thése générale, & doubler ce délai.

Méme ainsi €étendu a quatre mois le délai
de cession pourrait étre trop court encore pour
aue des capitalistes se trouvant dans des situa-
tions particulieres (mobilisés, réfugiés ayant leurs
titres dans des cofires éloignés de leur résidence
actuelle, etc...), puissent se meitre en régle. Les
porteurs en mesure d’alléguer des circonstances
exceptionnelles auraient a saisir ultérieurement
d’une ‘demande - de dérogation 1'Office  des
Changes qui apprécierait la wvaleur des motifs
invequés, en vue de distinguer des spéculateurs
qui-resteraient voués aux sanctions légales, les
capitalistes de bonne foi,gui pourraient bénéfi-
cier d'une mesure de faveur.

Précisons que 1'Office des Changes n’est pas
un banguier, Pour lencaissement de leurs cou-
pons de valeurs étrangéres, les capitalistes doi-
vent s'adresser a Jeurs banquiers habituels qui
céderont A I'Office les devises correspondantes,
directement ou par lintermédiaire des établis-
sements agréés.

L INOPPORTUNITE DE

LA THESAURISATION

Un économiste americain, M. A. Willred
May, a fait récemment allusion & P'inertie du
capitaliste européen et en particulier du ‘capi-
taliste francais. C'est surtout dans notre pays,
en effet;, que 'on a obhservé ce parti pris d’im-
mobilité, cette répugnance a modifier, en dépit
des influences économiques les plus chan-
geantcs, la strocture souvent trés ancienne
des portefenilles. C'est en certains eas une
attitude de sagesse apparente et plus simple-
ment encoré en beaucoup dautres une forme
de passivité, Ses adeples, en tant que porteurs
de titres mobiliers, peuvent se flatier de ne
pas tomber dans les erremenls des mouve-
mentis de nervosité, Ce n’est gu'un avanfage
négatif. Comme tel, il est plus encore a repous-
ser qu'a- d’auires sujets quand il s’agit de la
gestion d'un portefeuille, c¢’est--dire de biens
aussi. mouvants par essence que les valeurs
mobili¢res. En fait, un portefeuille voné a
Pimmobilité est par la méme aussi voue &
se déprécier fortement, beaucoup -plus gqu'un
portefeunille auquel des retouches attentives
sont apporlées par intervalle pour le modeler
sur les données nouvelles de la situation.

Appliquée aw billet de banqgue, cetie inertie
s’appelle la thésaurisation : les inconvénients
commencent 4 en éire généralement irés
connus, Le billet de banque ne porte pas
intérét et celle improductiviié, a4 la longue,
est fort couteuse. $’il est & 1l'abri dans nos
climats des morsures des termites qui pri-
venf si rapidement de leurs économies cer-
taines peuplades noires, il est tout de méme
exposé a de sérieux risques de perte, Enfin, en
raison de sa maniabilité méme, le billet de
banque convient fort mal 4 I'épargne en forma-
tion. Sa possession entraine, tot ou tard, des

1

tentations - de- dépense qui devieninent & peu

prés irrésistibles en temps de hausse paniguoe
des prix, ou les gens les plus mesurés cédent
souvent A la teniation d’acheter sans évident
motif. Les valeurs mobiliéres présentent sur
Tes billets de banque un incontestable avan-

“tage parce que Pon tient en fait 4 ne s'enm

dessaisir qu'en- vue d'un meilleur emploi.

I’on ne saurait denc que se réjouir si le
récent mouvement de rapatriement des capi-
taux s’accompagnail d’un recul de la thésau-
risation des billets de banque. Ce mouvement
slestil- produit 2 Un examen sommaire des
tableaux contenus dans les derniers rapporis
de la Banque de France tendrait & Tlaisser
c¢roire le contraire, en raison de la trés forte
augmentation du nombre des billets de 5.000
francs dont le nombre est passé de 423.640
au 31 décembre 1938 4 2.410.609 auw 31 décem-
bre 1939 et de l'accroissement fort sensible
du nombre des billeis de 1.000 francs, porté
de 62.490.581 & 83.086.011. Mais il est bon
d’ajouler que nous ne sommes pas actuetle-
ment dans ces femps de calme oui, de la mul-
tiplication des gros billets, 'on peut conclure
sans risques d’erreur i une recrudescence de
la thésanrisation. Il faut tenir compte de la
hausse des prix, sur laquelle un.  sénateur,
M. Maurice Dormann, vient d’apporter des

-précisions en soulevant un des coins du voile

disposé autour des travaux de la stalistique
générale de la France. L’indice non pondéré
des prix de gros, dit des- 45 articles, s’est bien
entendu relevé., Il est acluellement de 950
pour les 25 matiéres industrielles, et de 7.]9
pour les 20 denrées agricoles. Comme I'a in-
digué le Bulletin Quolidien (1) qui a exa-

" miné et rectifi¢ les comparaisons de I'hono-

(1) Bulletin Quotidien de la Société d'Eludes et
d'Informations Economiques; § février 1340
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rable sénaleur, les indices correspondants
stajent au 1¢ janvier 1939 de 694 pour les
95 maliéres indusirielles et de 657 pour les
90 denrées alimentaires. La hausse a donc été
de 36.9 % pour les matitres industrielles et
de 9.4 % pour les | nrées alimentaires. :

Si Fon fait entrer en jeu la hausse des 1n-
dices et la hausse du coft de la vie, I'on
peut donc conslater que les chiffres publiés
par la Bangue de France n'apportent pas par
eux-memes la preuve d’un accroissement de
la thésaurisation. Il convient de s’en réjouir
et de souhaiter vivement que se perde cette
habitude de passivité, nuisible et au creédit
public parce qu’elle gonfle inutilement les
chiffres de Témission fiduciaire, et aux capl-
ialistes parce qu'elle les prive d’'un appre-
ciable revenu.

Est.ce & dire guun particulicr doive immo-
biliser: la- totalité de ses ressources dans des
constructions, des entreprises indusltrielles ou
commerciales, des créances & long terme?
Ce seraif retomber dans une autre erreur. La

“‘tendance a ne conserver disponible qu’an

minimum d¢ Tressources, quai se rencontre

_souvent chez les hommes d’affaires des

pays neufs, ne leur est point favorable. Elle
les laisse hien irop exposés aux crises et ne

‘Jeur permet pas de tirer parti des mou-

vements de baisse imprévus. Mais. il existe
pour les capitaux auxquels on veut eonserver
quelque Jiquidité des emplois a court terme.
En Angleterre, par suite de Pabaissement des
faux d’intéret, lenr rendement 'est. presque
nul. En France, bien que le franc soit désor-
mais ef pour longtemps solidaire de la livre,
ils offrent encore des rendements appréciables

. et dutiles immunités fiscales.

M

REVUE DE LA SEMAINE

De tous les grands marchés financiers, celui

“de Paris est le scal, celte semuine, qui ait

gardé un peu d’allant. Encore n'esi-ce que
tout relatif, car la spéculation s¢ garde
d’élargir ses positions ainsi que devait e con-
firmer une liquidation de gninzaine dont le
senl irait saillant a été un nouvel abaissement
du taux des reports au chiffre minime de
1/8 %. Mais au comptant subsiste un cou-
rant régulier daffaires dans les divers grou-
“pes des valeurs francaises qui - soutient les
cours et deétermine méme de nerveuses repri-
ses des que s‘ouvre la perspective de quelque
alirayante opération touchant les actionnaires

_telle gu’une remise d’actions gratuites. Clest 12

un stimulant qui s’était précisément beaucoup
affaibli au cours de 1939 du fait méme qu'on
pouvait en bien des cas metire en doute un
aceroissement des dividendes correspondant
3 la dilution du capital des entreprises. Ce-
pendant les huil niois sur lesguels s’étendent
la plupart des exercices sociaux pour 1939
ont été généralement beaucoup plus produc-
tifs que ne Pavaient été ceux de I'année dé-
primée 1938, si bien, que, pour cetie peériode
écourtée, les dividendes annoncés sont trés

_fréquemment comparables, sinon snpérieurs,

aux répartitions faites pour les douze mois

. pricédents. Aussi bien le portefeuille achéte-

1-il patiemment des valeurs cependant gue le
flottant est rare, les mémes considérations
poussant les détenteurs & ne pas s’en dessai-
sir. Ces données font du comptant un marché
naturellement trés ferme et de ce chef prétent
4 la Bourse de Paris un aspect qui lui esl

~ ‘tout a fait propre.

Rien de surprenant a ce gue l'observation
des événemenls extérieurs soit ainsi plus
pesante anx marchés étrangers ou, par Ssur-
croit, le nivean des valeurs est généralement
plus é&levé qu'il ne Pest ici. Inégal en ses

Ceffets, un senliment d’anxiété a notamment

régné ceife semaine a propos de la Tésis-
tance_ héroique de la Finlande et de Péner-
gie avec laquelle ce vaillant pays doil encore
tenir pour donner aux secours promis le temps
«de parvenir et-de s’organiser. Est-ce par diver-
sion ou pour obéir a de pressantes neécessi-
tés de ravitaillement en pétrole, I'Allemagne

poursuivait en méme temps des mences féne-
breuses du edté de PIrak et du Caucase gui
devaient mon moins vivement frapper les
esprits.

Cependant I'Amérique se  préocccupe de
I'avenir, ou plus précisément de Pheure Cri-
tigue d’aprés-guerre ou devra tire résolu en
guelque maniére le problénme d’'une reeons-
truction économigque. La mission que M. RBoo-
sevelt vient de confier au secrétaire d'Efat
adjoint, M. Sumper Welles, n’a en définitive
pas d'aulre objets Car pour prévenir tout mé-
compte, il a été déja spécifie que les contacts
que ce dernier va prendre en Italie, en
France, .en Allemagne et en Angleterre ne
concerneraient aucunement les hostilités ac-
tuclles. M. Roosevelt et M. Cordell Hull ont
fait du reste au sujet de cette enguete des
déelarations sur la nécessité de rétablir dans
Je monde une liberté du commerce qui éclai-
rent d'un jour réaliste les vues loinfaines, mais
pratiques, du président. Pareille initiative de-
sait éire d’autant plus favorablement com-
meniée en France el en Angleterre que les
Etais-Unis n’ont jamais cessé d’exprimer leur
profond ¢loignement des doctrines totali-
taires. Pour cette méme raison, I'adhésion ne
sera . vraiscmblablement pas unanime, au
moins maintenant, chez les divers intéresses.

| Mais il est un argument possible, décisif, et

dont seule UAmeérique a le libre manicment
grace 4 l'or que la guerre précipite chaque
jour un peu plus chez elle au point d’en
alarmer ses dirigeanls, ¢est la promesse d'une
redistribution des crédits sans laquelle on ne
voit pas comment pourrait éire pratiquement
opéré le retour de Péconomie maondiale a un
équilibre susceptible de durée. L'eniassement
stérile de Por dans les caves d’outre-Atian-
tique wn'est évidemment pas. en soi une fin.
Il -est inconiestable qua Iheure venue son
emploi vivifiant se prétera a des discussions
a larges vues.

De toute maniére, il n'est pas trop i0i pour
M. Roosevelt et son entourage de reconnaitre
le terrain et de mesurer les garanties que
devra comprendre la conclusion d’une paix.
Précisément, les circonstances viennent. de
donner 4 M. Daladier par le vote unanime de
la Chambre une autorité qui dans le cas de la
France ne pourra pas laisser de place a ’équi-
yogque.

Si Pannonce de la ' mission  confice &
M. Sumner Welles a ea un grand retentisse-
ment dans les divers pays qui vont recevoir
sa visitg, elle ne devait lout de méme pas
suseiter beaucoup plus gue de la curiosité sur
des marchés: financiers dont les dispositions
sont directement aujourd’hui sous la dcpen-
dance des développements de la guerre.

FOHDS D'ETAT

A la résistance nuanecée de guelgue irrégula-
rité, gui avait caractérisé la semaine derniére,
a-succedé sur le marché des renies une ten-
dance & la hausse, gqui s’est manifestée surtout
vendredi. Le groupe d'ailleurs reste attrayant,
ne serait-ce que par son rendement et par les
primes -de remboursément de formes et dim-
portances variées qu'offrent aux capitalistes la
plupart des titres qui le composent.

Le 3 ©/0 fait encore un pas en avant a 73.85;
venant de 73,70. La reprise est plus marquée
pour les 4 0/0, proportionnellement’ moins
chers * le 1917 passe de 77,25 a 78,50 et le
1918 de 76,10 a 76,95. Excellente tenue aussi
des deux 4 1/2 0/0 1932, la tranche A s’élevant
“de 82,10 & ‘83,30 et la tranche B de 83,25 a
84,90. La 5 0/0 1920, amortissable a 150 0/0,
progresse de 112,20 & 113,20, A partir de lundi
ce titre se négociera ex-droit au tirage du
16 mars: L’obligation 4 1/2 0/0 /1833, dont le
coupon semestriel sera détaché - le 1% mars,
gagne quelgues francs a 982. Les Bons du Treé-
sor 5 0/0 septembre 1937, remboursables a
1.000 en 1942, ou a 1.080 fr. en 1947, se trai-
tent un peu au-dessus de 1.035, a la veille du
détachement de leur - coupon semestriel a
J'échéance du 5 mars. Les obligations 4 1/2 8/0
1929 Caisse Autonome d’Amortissement valent
un peu plus de 900. Les obligations des séries
912, 328, 346, 594 et 640 seront remboursées le
17 ayril, au  prix de 1.000 fr. net, sauf pour

. celles des’ personnes morales qui restent sot-
mises au prélévement de 10 0/0.

Parmi les rentes a garantie de change, la
4 1/2 6/0 1937 revient de 214 a 209,35 apres
avoir détachsé, vendredi, son coupon semestriel,
payable le 1 mars et qui ressort a 4,46 0/0 au
lieu de 3,85 0/0 pour le coupon précédent, ainsi
que nous lindiguons plus loin. La 4 0/0 1492b,
dont le coupon va étre incessamment fixé — a
peu prés au méme taux que celui de se]
tembre -— progresse de guelques centimes
186,50.

Le French Republic 7 1/2 8/0 1921 cloture a
47.450 contre 47.790 la coupure de $ 1.000. II est
remboursable en bloc le 1°f décembre 1941, au
pair. En supposant que le dollar n’ait fait, d’iei
14, que se maintenir aux cours actuels, le rem-
boursement se feraif ainsi & 43.800 fr. environ.
Le remboursement du ¥rench Republic 7 0/0
1924 ne sera achevé qu'en 1949, et il se faif sur
la base de 105 0/0; mais des tirages ont lieu
chaque année ef les cours actuels du dollar ne
font ressortir qu'une valeur de remboursement
voisine de 46.000. Le titre s'éléve cependant a
63.450 contre 60.050 huit jours plus tot. :

Hors cote, VExtérienr 3 3/4 0/0 libellé en
florins, franecs suisses et dollars se traite wvers
25.000, cours auguel il ne rapporte guere. gue
9 0/0. Le marché est plus exigeant, en le main-
tenant vers 16.900 l'obligation de 1.000 flor., ppur
le 4 0/0 parce qu'il n'est libellé qu'en florins.

Les emprunts extérieurs belges-or gardenf une
allure soutenue, le 5 1/2 0/0 1932 4 2.890 et le
1934 & 2.885 contre respectivement 2.892 et 2.891.
e 5 0/0 1934, dont le service est. assuré en
francs francais et dont les coupons sont, comme
ceux des emprunts-or, payables net d’ impot,
s’inscrit a 732 ex-coupon de 25 fr. :

Au groupe des emprunts allemands, le Dawes
reste a 1.205 ; le Young, dont le marche est plus
actif, a repris de 113 A 125. L'emprunt autrichien
51/2 0/0 1933-53, dont le service est garanti par
le Gouvernement francais, est calme a 959. L’em-
prunt Ville de Vienne 4 /0 1931 s'inscrit a 1
contre 85.

I’empruni tchécoslovague 5 0/0 1637-1942,
garanti par le Gouvernement francais, se tient
nettement au-dessous du pair, a 992, compte tenu
de la portion courue du coupon de .25 fIr. net
qui. sera payé en ayril L'empruni polonais

7 (/0 1927 est toujours vainement offert a 775.
torme: le Serbe 4 078 1895 est négligé i 189.
Le 5 0/0 1902, de méme que le 4 1/2.0/9 1906,
ne s'écartent pas de leurs cours précédents a
903 et 201 respectivement. Le Yougoslave 6/0
1931 varie a peine a 227, tandis que le: Funding
1933 fléchit légérement & 96. S
Au groupe roumain, les variations dans  les
deux sens sont de peu d’étendue. Les rentes
unifiées seffritent & 95 la 4 0/0 et a 121 la
5 0/0. IL’emprunt extérieur 7 0/0 1929 fléchit

B

- de 450 2 446 et le 7 1/2 0/0 1931 de 213 a 201.

Au groupe brésilien, le bruit court a Londres
qu'un reglement du service de la dette exté-
rieure serait annoncé sous peu. Le Gouverne-
ment fédéral offrirait de paver 50 0/0. des inté-
réts contractuels sur les emprunts funding.-5 0/0;
en. outre, un paiement symboligue serait effec-
tué sur les autres emprunts fédéraux, Les fonds
brésiliens gardent bonne contenance. Le 4 1/20/0
1882 est soutenu a 1.940 confre 19106, Le
4°1/2 0/0 1888 revient de 1850 & 1.840. Le
Fanding 5 0/0 1898 fait un pas en arriere & 876.

Le ‘Credito Argentino est en l1égére baisse
a 1.158. :

ETABLISSEMENTS DE CREDIT

1.a situation hebdomadaire de la Bangue de
France publiée jeudi et arrétée au 8 février est
caractérisée par une progression de 348 millions
dans le volume du portefeuille commercial et
une augmeniation de 800 millions dans le mon-
tant des avances a I'Efat. Les avances sur. titres
n'ont guére varié; les avances a trente jours
ont diminué de 220 millions. C'est a peu pres le
montant dont s'est accru le volume des opéra-
tions dopen market. Au passif, la circulation
S'est réduite de 146 millions et l'ensemble  des
comptes courants créditeurs s'est enflé de 163
millions et demi. Lia contre-partie de l’accroisse-
ment du ‘portefeuille-effets et des avances a
VEtat est assurée par le dégonflement — 1.217
millions — des’ Divers de Yactif; dont nous rap-
pelions il y a huit jours qu'ils comprenaient
pour ‘une bonne part des comptes transitoires.
Le pourcentage de couverture se ‘retrouve; sans
changement, a 57,02 070. .

Assez vive reprise, en cloture, pour Taction
Bangue de France, a 7.700. : §i g

12 Bangue de I'Algérie se redresse de 6:620
3 6725. A la date du 31 janvier; la‘ circulation
fiduciaire 'de’ 1a Bangue sélevait d 4:351 'mil-
lions 797.755 fr. conire 2.834.841:3457fr.‘ ul® an
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plus tot, le portefeuille commercial 4 4.158 mil-
lions 173713 fr. contre 2.758.642.147 fr. Les
avances a I'Etat autorisées par la Convention ra-
tifice au début de la guerre figurent au bilan
pour 450 millions ; le montant autorisé est, rap-
pelons-le, d'un milliard. La Banque de 'Indo-
chinz, dont nous avons souvent signalé les pers-
pectives favorables, passe de 6.790 a 6.900. Il
serait question d'élever le capital de 120 a 150
millions  par incorporation de réserves, une
action nouvelle étant remise a chaque groupe
de quatre actions anciennes, mais il semble que
la décision ne sera prise gu'a la veille de l'as-
semblée qui se tient généralement en mai. La
Banque de Afrique Cccidentale reste immobile
4 1.100. La limite d’émission, gui avait été
portée déja de 1.200 millions a 1.400 millions en
janvier 1939, vient d'étre relevée a 1.600 mil-
lions, L.a Bangue de Madagascar, échangée pour
la derniére fois a 425, est demandée sans contre-
partie & 470. Un peu plus d'animation et ten-
dance a la hausse sur le marché des bangques
d’émission de nos vieilles colonies : la Bangue
de la Réunion notamment s'éléve a 3.000.

A l'approche de la publication des comptes de
Yexercice 1939, qui ne paraissent pas devoir
donner de déceptions aux actionnaires, les titres
dé nos grands établissements de dépéts mani-
festent une tendance a la reprise.

Le Crédit Lyonnais se redresse de 1.600 a
1.625, entrainant la Société Générale a 734 et le
Compteir d’Escompte 2 777. Le Crédit Commer-
cial’ de France s'approche du pair sans l'attein-
dre encore. Cet établissement annonce pourtant
pour lexercice 1939, aprés les larges dotations
habituelles pour les comptes de prévoyance, un
bénéfice net de 16.462.635 fr. contre 16.509.696 fr.
Report antérieur compris, le bénéfice disponible
ressort a 26:381.402 fr. contire 26.263.736 fr. Le
dividende sera maintenu a 40 fr., ce qui absor-
bera seulement 16 millions, Assemblée le 21 mars.

Le Crédit Industriel et Commercial s’affermit

" 4 731 l'action libérée et 320 la non-libérée.

. Les banques d’'affaires s’avancent un peu au-

"“dessus de leurs cours antérieurs. La Bangque

de Paris cloture a 918 contre 889 et I'Union Pa-
risienne est prés datteindre 470. La Banque
Transatlantique dépasse un peu 600. Sofinest se
replie de 86 a 81. Elle est surtout intéressée a
des affaires de la région de 1'Est. Cuivre et
Pyrites revient de 300 a 271, aprés le rembourse-
ment de 30 fr. qui a ramené a 150 fr. sa valeur
nominale. La Société Financiére Francaise et
Coloniale n’est pas dépourvue d'attrait aux envi-
rons de 230 l'action de 125 fr:

La Banque Nationale Frangaise du Commerce
Extérieur, qui ne parait que rarement a la cote,
se montre a 26,50 Daction de 375 fr. libérée de
125 fr. =

Le Crédit Foncier se défend un peu au-dessus
de 2.600. Le Sous-Comptoir des Entrepreneurs
est ferme a 241. Les bénéfices des deux premiers
mois de 'exercice 1939-1940 ressortent a 719.937
francs contre 1.205.966 fr. en 1938-1939. Pour le
dernier exercice entier, le bénéfice a été de
2.271.156 fr. La Caisse Générale de l'Industrie
et du Batiment ne fait pas mauvaise contenance
A 50 et 240, mais l'Indusirielle Fonciére se
traine a 6 fr.

La Rotterdamsche Bankvereiniging se ragail-
lardit . a 4.510, venant de 4.400. Son dividende
doit étre maintenu a 10 florins. La Société Géné-
rale de Belgigue regagne guelques francs a
2530, & I'approche de l'assemblée du 27 février
qui doit, malgré des bénéfices du méme ordre
que les précédents, abaisser le dividende de 125
a 62,50 fr. b. La Bangue des Reéglements Inter-
nationaux glisse de 1.660 a 1.550. Son bilan con-
tinue a se contracter (469 millions de francs
suisses a fin janvier contfre 479 millions un mois
plus tét), les Banques Centrales des pays fon-
dateurs diminuant leurs depots.

La Banque Ottomane reste abordable aux
environs immédiats de 600. Le Crédit Fencier
Eegyptien, dont le dernier coupon, représentant
130 fr., a été détaché la semaine derniere, re-
prend de 3.530 4 3.650.

Au groupe indochinois, le Crédit Foncier de
PIndochine, aux environs de 225 laction de
250 fr., peut convenir aux amateurs de valeurs
en bonne voie de convalescence. Le Crédit Mo-
bilier Indochinois, dont l'exploitation se pour-
§uit dans des conditions satisfaisantes, est ferme
A 159 ’action et 683 la part. Ses bons 6 0/0 1939
ne sont pas chers a 925.

-La Banque Francaise et Italienne pour I'Amé-
rigue du Sud est soutenue un peu au-dessus de
525. La Bangue Hypothécaire Franco-Argentine
est & peu preés immobile 4 2.465. A l'approche
de son assemblée, la Bangue Francaise du Rio
de la Plata -est négligée. =

CHEMINS DE FER
ET TRANSPORTS EN COMMUN

Bonne tenue des actions de nos grands réseaux
qui gagnent quelques ‘fractions. Le Nord se
redresse a 868, L’Est se stabilise a 600, cepen-
dant que le Lyon s'inscrit' 4 903 confre 286.
1.'Orléans progresse de 890 a 920 — son marché
est étroit et quelgques demandes suffisent a
produire de gros écarts -— et le Midi se main-
tient aux abords de 700.

Aprés leur vive hausse, les Chemins de Fer
du Maroc consclident leur position a 590. Imdo-
chine et Yunman, aprés avoir reconquis le cours
de 1.300, se replie a 1.200. La nouvelle d'un
bombardement japonais est venue une fois en-
core troubler le marché. Les dégits seraient
faibles.

Les capitalistes ne s'intéressent plus guére aux
chemins de fer argentins. Les recettes du se-
cond semestre de l'exercice se ressentiront de la
mauvaise récolte. Mais ce ralentissement est
déja largement escompté par la Bourse qui main-
tient Santa-Fé vers 650, Buenos-Ayres pres de
610 et Rosario & Puerto-Belgrano a 205 l'action
ordinaire et 210 la privilégiée. Les receftes de
cette compagnie ont été de 314.000 piastres en
janvier contre 430.000 piastres en janvier 1839.

Le Canadian Pacific s'est tassé de 270 & 266
4 lannonce de la décision prise par le Conseil
de ne pas distribuer de dividende cefte année
encore aux actions privilégiées. La progression
des résultats — augmentation des receties nettes
de $ 7.771.000, soit 37 1/2 0/0 de plus que V'année
précédente — a été obtenue grace a une réduc-
tion des frais généraux, ear les recettes brutes
ont augmenté de 6,3 0/0 seulement, et T'on doit
tenir compte de la diminution des revenus du
portefeuille. L'exercice en cours laisse espérer
des résultats bien plus satisfaisants par suite
du transport de la magnifique récolte de blé et
de la demande considérable des minerais et pro-
duits fabriqués de l'est du Canada.

Résistance du Méiropolitain a 730 contre 715.

Parmi les compagnies rachetées, les Omnibus
de Paris se tassent de 599 a 586. La Parisienne
de Tramways, qui maintient son dividende a
15 fr. 50 par action de capital et § fr. 50 par
action de jouissance, s'inscrit & 203 et 38. Ces
deux titres peuvent éire retenus comme: des
obligations d'un bon rendement.

Pas de transaction récente sur les Tramways

de P'Indochine inscrits a 845 et 512. Les recettes
totales de lexercice 1939 se sont élevées a
18.501.870 fr. contre 14:857.993 fr. Un acompte
de 30 fr. brut a Vaction de capital et 15 fr. 4
l'action de jouissance a été mis en paiement le
15 février a raison de 20 fr. 50 et 10 fr. 50 net
par action au porteur. Ces acomptes sont egaux
A ceux mis en paiement l'an dernier.

Hésitation ‘des Tramways de Shanghai vers
960.

CANAUX, PORTS ET NAVIGATION

Leés recettes du Suez continuent & se ressentir
de la contraction du commerce international (le
commerce allemand a lui seul représente norma-
lement a peu prés 10 0/0 du trafic total du ca-
nal) : elles n’ont atteint que £ 178.000 pendant
la premiére décade de février contre £ 235.000
Pannée derniére. Sur un marché sans grande
animation, I'action de capital est ramenée de
16.915 & 16.775. La jouissance suit le mouve-
ment & 13.425 contre 13.550. La part de fonda-
teur cloture a4 13.300 et le cinquiéme de part
a 4.135, venant de 13.225 et 4.000 respectivement.

Avant d’étre amputés, jeudi, de leur acompte
de 25 fr. brut (18 fr. 25 pet au porteur), les
Entrepéts et Magasins Généraux de Paris étaient
offerts a 1.625, venant de 1.715. Ils s'échangent
ensuite 4 1.565 et méritent mieux. Paris-Auster-
litz, qui leur est étroitement associé, s'immobilise
a 241.

Le Port du Rosario se redresse vivement aux
environs de 9.550. Le Port de Rio Grande do
Sul, qui convoque son assemblée pour le 9 mars,
reste a 412, faute de transactions nouvelles. Le
méme jour se tiendra l'assemblée de Pori de
Rio de Janeiro, dont les titres ne sont pas cotés.
Nouveaux progres du Port de Fedala a 865, con-
tre 760. Le Port de Beyrouth, dont le trafic con-
nait depuis plusieurs mois une actfivité qui n’est
pas purementi commerciale, s'avance de 1.605 a
1.:650. Le Port de Salonigue est maintenant de-
mandé, mais toujours én vain, a 415 au lieu
de 385,

En attendant quelques indications sur les ré-
sultats de l'exercice clos le 30 juin, 'action des
Chargeurs Réunis se reléve pres de 790. La
Navigation Sud-Atlantique, que la guerre a saisie
a heure ou:la mise en service du Pasleur allait

améliorer nettement ses conditions dexploita-
tion, se montre a 100 l'action ordinaire. Les
Transports Maritimes & Vapeur, qui au cours de
leurs derniers exercices ont pu réduire a peu de
chose leur lourd déficit antérieur, ne s'écartent
guére de 265. L'Auxiliaire de Navigation est ré-
cistante a 1.057. L’Algérienne de Navigation,
dont 'activité s'exerce dans des zones peu dan-
gereuses, est ferme un peu au-dessous de 300.

ELECTRICITE, GAZ ET EAUX

Les brillants résultats de la Compagnie Géné-
rale d'Electricité — résumés plus loin — ont
retenu quelques instants l'attention des capita-
listes sur les valeurs électriques délaissées depuis
de longues semaines. Il serait injuste de les con-
sidérer toutes sous 'angle défavorable résultant
des restrictions de 1'éclairage en France.

Si les unes, productrices et distributrices dans
les régions de I'Est, du Nord et surtout dans la
région parisienne sont sérieusement touchées,
les autres bénéficient d’un accroissement de la
demande due a l'afflux des populations évacuses
dans des régions abritées et a la décentralisa-
tion industrielle.

Enfin, les omniums groupent souvent des
entreprises dont lactivité s'étend A diverses
branches industrielles : ainsi la Générale d’Elec-
tricité, dont les bénéfices ont progressé de plus
de 30 0/0 en l'espace de huit mois. La Compa-
gnie se propose de lancer prochainement sur le
marché un emprunt obligataire de 100 millions.
T.es acheteurs sont nombreux et le titre s’'avance
de 1.775 a 1.970.

Thomson-Houston est ferme 3 216 et pourrait
voir beaucoup mieux. La Cenirale pour VIndus-
trie Electrique posséde en portefeuille des titres
de gualité d’entreprises exploitant dans la me-
tropole, dans les colonies et a Détranger. Son
capital, réduit a 80 milliens par des rachats d'ac-
tions, est facile 3 rémunérer convenablement,
aussi le cours de 520, a peine au-dessus du pair,
parait-il trés modére.

On retrouve la Lyonnaise des Eaux vers 1.110
l'action de capital et 845 la jouissance. L'Ener-
gie Indastrielle, soutenue par la prochaine répar-
tion d'actions gratuites, passe de 1.020 a 1.043.
Pas a pas, la part Forces Motrices du Rhine se
redresse,  sans atteindre encore a 11,495 le
niveau  que lui assigne sa faculté d’échange
contre 19 actions, -Progrés de V'Electricité  de
Madagasear de 515 a 564 qui n'entament guere
la marge de hausse d'un titre entré 1'an dernier
dans l'éere des répartitions. e

Meilleure allure dans la région parisienne.
I'Union d’Electricité se maintiént un peu au-
dessus de 400, L’action Electricite 'de Paris
campe a 630 tandis que la part ref_lu_e de
9500 a 9.405. Vive reprise de la Parisienne
de Distribution de 570 & 614 et de Nord-Lumiére
de 671 a 692. Mais ces légers gains ne compen=
sent pas les pertes des semaines précédentes.

I’'assemblée de I'Est-Lumigre a voté le 14 fé-
vrier le dividende prévu de 12 fr. brut ; il sera
payable le 30 mars & raison de 8 fr. 31 net par
action au porteur. On retrouve le titre a 195.

La Havraise s’alourdit de 805 a 770. La Dis-
tribution de 1'Ouest se cantonne a 488 ct 'Elec-
{ricité de Caen n’est gueére plus brillante a 166.

Le groupe pyrénéen retient 1'attention. La
Pyrénéenne rebondit de 910 3 980. Le _dro1t ne
fait l'objet d’aucune transaction. L’action Tou-
lousaine du Bazacle résiste 4 572, tandis que la
part s’alourdit a 1.362, 2

Les actionnaires de la Truyére ont voié le
14 février le dividende prévu de 34 fr. brut qui
sera payable le 1% mars A raison de 27 fr. 88
ou 24 fr. 82 aux actions nominatives et 21 fr. 9.3
aux actions au porteur. La Compagnie po_ursult
ses travaux d’amélioration de 1'a1imentat10nld_e
ses réservoirs. De plus, elle a pris une_pgrtmt—_
pation dans I’Electro-Groupement, sognete 'qul
aménage une chute voisine de la Truyere. L'ac-
tion, dont les variations sont faibles depuis quel-
ques semaines, s‘avance A 942 contre 919.

Les résultats satisfaisants de la Lorraine pour
l'exercice de huit mois clos le 31 aolt n’o_nt pas
fait sortir 'la Bourse de sa réserve habituelle.
1’action se traine a 178 et la part a 955. Les
bénéfices bruts se sont éleves a 24.409.399 fr.
contre 34.555.642 fr. pour I'exercice 1938, d'une
durée normale, et le bénéfice net atteint
10.793.840 fr. contre 14.313.361 fracle C‘on§e§1
proposera a l'assemblée du 29 février un divi-
dende -de 11 fr. par action et 71 fr. 75 pour la
part contre 16 fr. et 102 fr. 50.

‘annonce dun dividende de 25 {fr. contre
20 fr. pour l'action Electricité et Gaz du_ Nord
Fanime le titre de 290 a 303. La part, qui recc=
vra 387 fir. 25 contre 256 fr. 85, gagne une cen=
‘taine de franes a 4.050. :
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Droits attachés, I'Evergie du Maroc fléchit de
1.395 a 1.300. 11 faut deux droits, & 228 fr., pour
acquérir une action nouvelle émise contre espéces
a 600 fr. Mais cette action participe comme les
anciennes a la distribution d’actions gratuites
{une pour trois). Ce second droit s’échange a
256 fr. Les actions nouvelles reviennent a 790 fr.
environ, ce qui les met a la parité de l'action
ancienne.

La Générale de T. S. F. est ferme a 785. On
trouvera plus lein une bréve analyse des brillants
résultats qui permettent de maintenir son divi-
dende a 40 fr. par action pour un exercice de huit
mois seulement au lieu de douze. La part, qui
recevra 48 fr. 611 au lieu de 31 fr. 25, s’anime
de 660 a 665, sans combler son retard. Radio-
France, dont les résultats sont aussi en vive
augmentation, distribuera 50 fr. a l’action de
capital qui cote 715, 30 fr. au lieu de 20 fr. a
Yaction de jouissance inserite a 307 et 14 fr. 666
contre 9 fr. 777 a la part qgui se redresse de 113
a 135.

Inertie du groupe des valeurs de gaz. Gaz et
Eaux se cantonne a 486 et Eclairage, Chauffage
et Force Motrice a 730.

A 2.250, le Gaz Lebon consolide ses récents
progres, cependant que le Gaz pour la France
et PEtranger sommeille a 1.000.

Tassement du Gaz de Marseille de 1.250 a 1.220
et de la Continentale du Gaz a 1.110 centre 1.135.

Le Gaz de Paris ne varie guére un peu au-
dessous de 200.

Le Gaz de Lisbonne est une affaire en pleine
activité, mais génée dans sa trésorerie. Elle con-
vogque ses actionnaires le 7 mars pour leur pro-
poser de porter le capital a $9.901.675 escudos
par I'émission de 399.665 actions au nominal de
45 escudos. Les anciens actionnaires auront le
droit de souscrire a une action pour quatre
anciennes, L’action ancienne fiéchit de 431 a 394.
Elle parait dépréciée a Yexees.

PRODUITS CHIMIQUES

Simplement fermes au début de la semaine:
les valeurs de produits chimiques ont manifesté
ensuite quelques velléités de hausse.

Saint-Gobain regagne une cinquantaine de
francs a 2.385. Les Usines Dior, qui tiendront
leur assemblée le 23 février, reparaissent a la
coter 2 243. Les résultats du dernier exercice
sont en sensible pregression, mais il n'y aura
pas de dividende cette année encore : avec un
chiffre d’affaires de 54.042.093 fr. conire 41 mil-
lions 513.011 fr., la Société a réalisé un bénéfice
brut d'exploitation de 7.641.930 fr. contre 6 mil-
lions 136.235 fr. et un bénéfice, avant amortisse-
ments de 4.613.620 fr. contre 2.977.053 ir. en
1937-1938. Il est affecté 2.807.243 fr. contre 2 mil-
lions 947.628 fr. aux amortissements normauX,
360.573 fr. a un amortissement exceptionnel,
1.400.000 fr. & une provision pour éventualités.
Le solde net ressort a 45.802 fr. contre 29.424 fr.;
il sera ajouté au report antérieur, aprés dota-
tion de la réserve légale.

Les Etablissements Kuhlmann, qui paraissent

- devoir étre en mesure de distribuer, pour I'exer-

cice de huit mois clos le 31 aout, le méme divi-
dende (30 fr.) que pour les douze mois précé-
dents, sont soutenus a 789. C’est un cours aisé-
ment défendable. Les actions Superphosphates
au Maroe, échangées pour la derniére fois a
1850, dépassent finalement le cours rond de
2.100 tandis que les parts font un pas en arriéere
a 625. L’Algérienne de Produits Chimiques est
calme a 150. Les Raffineries de Soufre Réunies
s'affermissent a 555.

Le Ripolin se redresse un peu, a 1.575, mais
la part reste a 3.800, faute de transactions nou-
velles, Du fait qu'aucun acompte n’a été payé,
cette année a Vaction, il ne faut pas, rappe-
lons-le, tirer de conclusions ficheuses sur les
résultats du dernier exercice. Stop Fire, aprés
une vive hausse, revient souffler 4 430 l'action
et 1.120 la part. L’exercice 1938 s'était soldé
par une légére perte. On s'attend a de plus heu-
reux résultats pour 'exercice 1939 gui a di béné-
ficier des mesures prises pour rendre obliga-
toires les extineteurs dans tout établissement
industriel groupant plus de trente personnes.

Le Carbone Lorraine, qui a été introduit a
Yimproviste vendredi sur le marché a terme,
s'enleve de 700 a 815, en attendant la publica-
tion des comptes, sans doute trés satisfaisants,
qui seront présentés a l'assemblée du 5 mars.
C'est un titre qui est loin, nous l'avons dit sou-
vent, d’avoir donné toute sa mesure. Les Huiles,

- Goudrons et Dérivés, qui éléveront sans doute

leur dividende de 9 0/0 pour 1938 a 10 0/0 pour
l’exerciqe c!os— le 31 aoiit, abandonnent quelques
francs, a Lille, 4 870. Ammonia, dont on attend

un dividende de 12 0/0, contre 10 0/0, n'est pas
coté. Les Usines de Libercourt valent a peu preés
220, a la Bourse de Lille également.

A Yapproche de 'assemblée extraordinaire du
20 février, 'action Air Liguide dépasse un peu
1.520 ; la part esquisse a 6.190 contre 5.950 un
mouvement de reprise qui pourrait se pour-
suivre. La Société Chimigue de la Grande-Pa-
roisse abandonne quelques franes a 2.300 contre
2.350. L'assemblée tenue mardi a décidé que les
comptes seraient désormais arrétés au 31 aout
de chaque année. L’action A Scoudure Autogéne
revient de 435 a 426 et l'action B de 416 a 410,
apres l'assimilation| a la cote, jeudi, des 50.000
actions B nouvelles émises a 110 fr. seulement il
¥y a un an.

Les Produits Chimigues d’Alais (Péchiney) se
redressent aux environs immeédiats de 1.825.
L'obligation 6 1/2 0/0 1937, jouissance janvier,
se tient a peine au-dessous du pair. La Société
a garanti les obligations de certaines de ses
filiales ; parmi elles, la 6 1/2 0/0 demi net Forces
Motrices Bonne et Drae¢ semble injustement dé-
préciée au cours actuel voisin de 955 jouissance
novembre ; de la méme garantie jouissent les
bons 6 1/2 Duralumin remboursables de 1942
a 1948 et qui valent seulement 965, jouissance
février. L’Electrochimie (Ugine), tout prés de
1.950, gagne des positions qui n’ont rien d’aven-
turé. Bozel-Malétra s’avance de 225 a 245.

La Dynamite Centrale s'attarde aux environs
de 1.500. La Société Générale d’Explosifs (Ched-
dites) pivote autour de 2.550. La Francaise des
Glycérines se tient pres de 570 et peut aller plus
loin. La Dinamite Nobel, dont le dividende de
13 lire (11 1. 70 net d’imp6t italien, mais impot
francais de 26 0/0 a déduire) a été détaché
le 15 février, se montre, coupon attaché, i 250
I'action de capital et 200 la jouissance. L’Union
Espagnole d’Explosifs n’a pas été cotée depuis
plus de trois ans. On trouvera plus loin les con-
ditions essentielles de 1'augmentation de capital
a laquelle procede la Société en Espagne.

Stimulés par l'espeir d'une augmentation de
leur dividende, les Salines de Djibouti s’avan-
cent a 560.

Parmi les valeurs de phosphates, Gafsa s’im-
mobilise a 954, le marché considérant comme
accidentelle la diminution des expéditions le
mois dernier : 44.092 tonnes, contre 87.371 tonnes
en janvier 1939. Les Phosphates de Constantine
ne s'écartent guére de 360. Le maintien du divi-
dende a 25 fr. par l'assemblée du 5 février cor-
respond a une augmentation dun tiers, l'exer-
cice 1939 ayant eu une durée de huit mois seu-
lement. Le M’Dilla reste abordable aux environs
de 215. Les Phosphates du Tonkin, dont ’'avenir
se présente sous un jour favorable, valent un
peu moins de 300.

La Norvégienne de I'Azote est brutalement
ramenée de 1.795 a 1.734, allégée de son solde
de dividende, détaché mardi a4 raison de 13 fr.
Les Produits Azotés sont offerts a 320. Ils se
redresseront.

METALLURGIE
ET CONSTRUCTIONS MECARIQUES

Peu de wvariations cette semaine parmi les
valeurs métallurgiques.

Le Creusot g'effrite de 1.700 3 1.645. Mais les
Aciéries de la Marine attendent, & 479, une am-
biance meilleure pour dépasser le pair. Chatil-
lon-Commentry se redresse de 2.100 a 2.235. Le
droit s’échange a 525. 11 faut deux droits pour
acqueérir a 600 fr. une action nouvelle. Le rap-
port entre le prix du droit et celui de l'action
droit attaché est normal. Commentry-Fourcham-
bault reprend de 950 a 984. L'exercice clos le
31 aout, terme habituel de I'année sociale, s’est
achevé sur un bénéfice de 14.636.195 fr. contre
10.767.695 fr. Le Conseil proposera a ’assemblée
du 21 mars de porter le dividende de 49 fr. a
52 fr. 50 pour l'action de capital et de 27 fr. 50
a 40 fr. pour l'action de jouissance.

Pont-a-Mousson se tasse encore a 2.400 contre
2.425. Micheville n’est pas mieux traitée a 660,
tandis que Saunlnes regagne quelques points a
685. Ces deux sociétés viennent de prendre une
participation dans une société belge créée pour
favoriser la vente a l'exportation de produits
métallurgiques.

Les Aciéries de Longwy vont reprendre leurs
répartitions suspendues depuis 1931. Les comptes
qui seront présentés & I'assemblée du 4 mars
portent sur guatre mois seulement. Le bénéfice
atteint cependant 11.272.000 fr. aprés 6 millions
35.000 fr. d’amortissements, contre 8.484.000 fr.
et 15.272:000 fr.- d’amortissements ‘pour Vexer-
cice précédent. Ce bénéfice 'sera -entiérement
affecté aux amortissements, mais il sera prélevé

4.687.500 fr. sur Yes 10.450.372 fr. reportés Yan

dernier pour attribuer 15 fr. par action. L'action
ancienne au porteur recevra, en raison des taxes
en retard, 1 fr. 10 net et ’action nouvelle 4 fr. 85.
Les deux catégories d’actions restent alanguies
a 270.

Les Hauts Fourneaux de la Chiers terminent
leur exercice aprés onze mois d’activité. La com-
paraison des résultats des deux derniers exer-
cices est rendue difficile par les meodifications
apportées a4 la présentation des comptes. Les
produits d'exploitation atteignent 19.060.147 fr.
contre 36.269.673 fr. et les bénéfices nets 5 mil-
lions 71.247 fr. contre 20.935.495 fr. Mais les
amortissements — 23 millions contre 15 mil-
lions — ont été déduits cette année avant bilan.
L’assemblée du 15 février a donc pu maintenir
le dividende a 40 fr. par action A et 20 fr. par
action B, soit net 26 fr. 80 et 13 fr. 40 pour les
actions au porteur. Cette répartition sera payée
le 23 fevrier. Les deux titres sont négligés a 380
et 180, assurant un revenu net de 6,7 070 qui
ne se rencontre guére dans le groupe métallur-
gique. La sévérité de la Bourse tient a la sifua-
tion géographique des installations, mais aussi
au souvenir d'un passé difficile. Pourtant la
situation financiére s'est beaucoup améliorée et
cette année encore un grand pas a été fait.

Gonflées de leur dividende de 7 fr. 30 net,
payable le 20 février, les Forges du Nord et de
PEst s’avancent de 582 & 608. A 'assemblée’ du
10 février, le président a reconnu que les cours
actuels étaient en dessous de la valeur réelle de
P'action. Louvroil-Montbhard se replie de 448 'a
442, comme tout le groupe du Nord et de I'Est.
Paris-Outrean, qui pourrait aisément améliorer
son dividende, progresse de 1.675 a 1.750.

Le dividende de I’Arbed est maintenu a 160 fr.
luxembourgeois ou 200 fr. belges. Il est payable
depuis le 12 février. Les difficultés d’exploita-
tion éloignent les capitaux de cette belle valeur
qui fléchit de 4.260 a 4.175, coupon encore atta-
ché en France. !

La Francaise des Métaux reprend vigoureu-
sement a 1.915 contre 1.830. Le droit est recher-
che a 1.849. Il n'y a aucune raison pour que le
cours du droit seit inférieur au cours de I'action
ancienne ex-droit. Les Tréfileries du Havre mar-
quent le pas a 855 et pourraient prétendre
mieux.

Le Bi-Métal a réalisé pour les huit mois de
Yexercice clos le ‘31 aolt un bénéfice de 4 mil-

lions 557.637 fr. contre 2.363.919 fr. pour les

douze mois précédents. Le Conseil proposera a
I'assemblée du 27 février un dividende de 15 fr.
brut a Vaction contre 10 fr. et de 102 fr. 93 a
la part contre 51 fr. 464. L’action rebondit de 185
a 204. .

Dans la construction mécanique, 1’Alsacienne
de Construection glisse de 690 a 665. Sur la base
du dernier dividende, elle rapporte mainienant
8 0/0 net. Mulhouse est prés du Rhin, certes,
mais la Bourse est bien pessimiste ! Fives-Lille
se tasse de 605 a 585. Les Constructions Méca-
nigues (Cail), a 244, se rapprochent du pair,
Les taxes en retard avaient absorbé entiérement
le dernier dividende. Il est probable que cette
année les actionnaires seront un peu dédom-
magé d’une longue attente. :

Vif redressement de I'Imdustrielle de Matériel
de Transport de 177 a 190. Encore une société
qui a réalisé en huit mois des bénéfices supé-
rieurs a ceux de l'exercice précédent de douze
mois. Le bénéfice net atteint 6.027.114 fr. contire
4.981.184 fr. et le Conseil proposera a l'assem-
blée du 28 février un dividende de 11 fr., net
d’imp6t a coneurrence de 18 0/0 contre 13 fr. 50.
Ce titre léger est a retenir au cours actuel.

Dans la construction navale, Penhoét chemine

“de 1.390 A 1.430. Les Chantiers de Ia Méditerra-

née bondissent de 1.520 & 1.635. Les Chantiers
de Bretagne sont encore abordables a 300.

Peugeot reste calme vers 460. I1 sera proposé
a Passemblée du 29 février de fixer le dividende
a 25 fr. contre 29 fr. 22 pour 1938. (L’exercice
1939 a une durée exceptionnelle de dix mois).
Les Moteurs Grome sont tres activement traités
a 885.

Huit mois d’activité ont permis aux Applica-
tions Mécanigues de réaliser un bénéfice de
22415432 fr. contre 19.694.031 fr. pour l'exer-
cice précédent. L’assemblée du 26 février main-
tiendra le dividende a 150 fr. L.a Bourse a
escompté ce beau dividende avec modération en
stabilisant 1’action a 2.500.

S. K. F. perd encore quelques points a 1.620.
1.’Alsthom se réveille a 355 venant de 338. Jeu-
mont s’élance de 311 & 360. Il sera proposé aux
actionnaires, le:28 février, d’incorporer 28 mils
lions de ‘réserves au capital et de distribuer une
action gratuite peur guatre -anciennes. Llincor-
pordtion de provisions disponibles au bénéfice
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de Texercice clos le 31 aolit en porte le total
A4 920.025.001 fr. contre 6.506.635 fr. pour les
douze mois de D'exercice 1938. Le solde dispo-
nible §'éléve a 22.399.259 fr. contre 12.994.602 fr.
Le Conseil proposera de fixer le dividende a
20 fr. contre 25 fr. par action, les parts rece-
vant 42 fr. 52 contre 47 fr. 84. La situation
financiére de lentreprise est trés améliorée et
avant bilan, 12,5 millions ont été versés aux
amortissements. Paris-Rhone, inscrit 4 185 la
semaine derniére, est recherchée a 209, cours
encore trés modéré.

T.es Signaux et Entreprises Eleciriques
s'échangent & 1.795 droit attaché. I1 y a intérét
A acheter P'action ancienne et a vendre le -droit
qui se traite a 360. Il faut gquatre droits et
payer 67 fr. 50 d’impéts pour obtenir une action
nouvelle. La S.A.G.E.M., dont les perspectives
gont brillantes, s’avance de 811 a 890.

Trés calmes vers B00, les Compteurs et Ma-
tériel d’Usines a Gaz peuvent interesser les
portefeuilles les mieux composeés.

Primagaz (ex-Liotard) se propose de porter
son’ capital de 9 a 12 millions, cependant que
la Société Liotard doublera son capital pour
le porter A 8 millions. Primagaz exercera le
droit de souscription qui lui est réserve,
~Les Engrenages Citroén ont réalisé pour
Pexercice 1939 clos le 31 aolt un bénéfice de
1.591.269 fr. pour les douze mois de l'exer-
cice : 1938. Le Conseil affectera 1.250.000 fr. a
diverses: réserves et .au paiement du dividende
statutaire a toutes les. catégories d’actions.

MINES METALLIQUES

Certaines catégories de cuivre ont encore un
peu faibli 4 New-York, en dépit d’achats du Gou-
vernement francais, portant sur 25.000 fonnes.
Comme ces achats se sont poursuivis a des cours
bien supérieurs a ceux gque le Gouvernement
anglais-a faits en Rhodésie, la presse anglaise a
fait savoir que la France aurait droit a des com-
pensations, soit sous forme pécuniaire, soit sous
forme de facilités pour I'achat d’autres matiéres
premiéres dans I’Empire britannique. A Lon-
dres, les cours officiels ont été maintenus. Les
valeurs cupriféres ont été assez calmes.

Au groupe rhodésien, la Roan Antelope s’est
tassée a 142,50, La Rhodesian Anglo-American
a faibli de 204 & 194. Le Conseil a manifesié
P'intention d’'engager des négociations avec 1'Ad-
ministration pour obtenir des adoucissements
de 'impot sur les bénéfices de guerre en faveur
de sa filiale la Mufulira, gui n’était pas arrivée
a - son plein rendement dans la période qui a
précédé la guerre et se trouverait lésée si 'on
ne tenait compte de sa situation spéciale.

Aprés son vif mouvement de repli des der-
niéres semaines, 'Union Miniére du Haut-Ka-
tanga reprend de 5,030 a 5.070. :

Le Rio Tinto progresse de 2.664 & 2.692. La
presse américaine a signalé, comme le mande
VAgence Economigue el Financitre, qu'une partie
de la production du Rioc était dirigée sur 1'Alle-
magne par 1'Italie.

L’action nouvelle des Mines de Bor s’est avan-
cée de 1.306 a 1.324.

L’action M’Zaita se tient a 170,50 et l'action
Naltagua a 188 ; ces cours paraissent les dési-
gner au choix des acheteurs doués de guelque
patience.

Au. groupe des fonderies et des mines de
plomb, Penarroya reprend de 410 a 425. L’ac-
tion Quasta se traite 4 1.905. Lia production de
minerai marchand pour 1939 est de 3.285 tonnes
contre 3.750 pour l'exercice précédent. L’action
Bazina s’échange 4 729. En 1939 la production
s'est élevée a 1.472 tonnes contre 1.963 t. en 1938.

Parmi les titres deg mines et des fonderies de
zine, la Vieille-Montagne se tient & 1.196. La
Mipiére et Métallurgigue de I'Indochine s'ins-
crit & 651. La Société convogue pour le 1°° mars
une assemblée extraordinaire appelée a fixer,
en cas de guerre continentale dans laguelle la
France se trouve engageée, les reégles a appli-
guer pour déterminer les dates de cloture des
exercices au. cours desquels se produisent Ie
commencement et la fin des hostilités, ainsi que
les dates d'ouverture et de cléture des exercices
intermédiaires. L’action Guergour s’avance a
1670 et la part & 875. L'exercice 1938-1939 &
laissé un produit de 432.723 fr., sur lequel il est
préleve en faveur des amortissements 337.317 fr.
Le solde met est donc de 95407 fr. (contre
33.291 fr. pour 1937-1938).

L’étain s’est avancé de £ 238 a £ 241 3/8. Mal-
gre l'incertitude subsistant au sujet du taux de
production qui sera adopté a la prochaine réu-
nion -du Comité International, les spécialistes

restent. confiants: dans- le . maintien des . cours,

actuels ou de cours approchants. Les. perspec-
tives de la consommation et I'activité de l'indus-
trie automobile américaines, qui persiste malgré
le ralentissement des autres branches de la pro-
duction, apportent au marché des éléments de
soutien. Au surplus, les dirigeants du Stock de
battement, qui ont réalisé leur tonnage, conser-
vent des disponibilités qui pourraient éventuel-
lement trouver un emploi dans de nouveaux
achats de meétal.

L’action Etains et Wolfram du Tonkin se tasse
de 683 a 677; la saison des assemblées lui
apportera des motifs de reprise. L’action Etudes
et Exploitations Miniéres de I'Indochine recule
de 635 a 620 et la part de 491 a 449. L’action

de jouissance Kinta est raménée de 1.045 a 1.025. °

La continuation de la baisse de 1l'argent fin,
qui a suscité beaucoup de commentaires a New-
York, est passée inapergue a la Bourse de Paris.
Huanchaca a gagné cinguante centimes a 41,75.

Le groupe des mines de fer a eu un marché
animé. L’action de capital Mokta-el-Hadid passe
de 6.250 3 6.290, 'action de jouissance Djebel-
Djerissa de 1.825 a 1.840, I'action Ouenza de
2.420 a 2.500; la Concessionnaire de 'Ouenza
revient dey, 2.580 3 2.530.

L’action Anderny-Chevillon progresse de 485
a 550 et la part de 930+a 1.080, sur la publi-
cation de résultats en sensible amélioration. Les
comptes de l'exercice arrété au 31 aolt 1939
(huit mois) font ressortir un bénéfice net de
5.502.897 fr. contre 4.125.494 fr. en 1938 (douze
mois). Le Conseil proposera, a I'assemblée du
26 février, la répartition d’un dividende de 35 fr.
brut par action (contre 30 fr.) et de 107 fr. par
part (contre 67 fr. 583). L’assemblée extraordi-
naire pour fixer exceptionnellement la durée de
I’exercice 1939 a huit mois et le elbturer le 31
aofit 1939, est convoguée a la méme date que
V'ordinaire.

CHARBONHNAGES

Les titres de nos grands charbonnages ont été
un peu plus animés cette semaine. Ils forment
un groupe out les portefeuilles qui cherchent a
acqueérir des valeurs en vue de placements du-
rables reportent maintenant leur attention. Non
pas tant parce que l'industrie houillére travaille
intensément aujourd’hui’ gqu’en raison des pa-
tients efforts par lesquels les houilléres se sont
évertuées jusqu'a la guerre A abaisser leurs prix
de revient. Il s’ensuit une progression des béneé-
fices et une élasticité des dividendes dont les
cours des valeurs sont appelés 3 tenir compte.

Lens s'est maintenue a 300, son marché am-
plement fourni ne se prétant guére a des oscil-
lations de réelles ampleurs. Il en est de méme
pour Courriéres, ferme d'ailleurs a 236. De 575,
Béthune, dont les industries annexes n'ont pas
un essor moindre que l'industrie principale,
s'avance posément a 602, Reprise d’Anzin; un de
nos plus puissants charbonnages, 4 670 contre
615, cependant: que - Marles -se contente de re-
gagner quelgues positions a - 485. Reprise facile
de Vicoigne a 535 contre 470, On retrouve Bruay
cantonnée a 259 et Liévin légérement plus ferme
a 173: s »

Au comptant, ‘Aniche secoue 'ses hésitations
a 1.620 contre 1.395 a l’approche de la publi-
cation des comptes de 1939 dont on a des rai-
sons de penser qu'ils seront satisfaisants. Osiri-
court progresse de 990 4 1.080 sans hate et sans
plus tenir compte du fait que le dividende en
perspective de 72 fr. par action ancienne se ré-
fére a un exercice de huit mois au cours duquel
le capital a été doublé par l'émission d’actions
gratuites qui vont recevoir 18 fr. Cette répar-
tition va permetire en méme temps de renforcer
de 5 millions la réserve pour régularisation des
dividendes et de reporter & nouveau 6.711.467 fr.
Les bénéfices industriels de I'exercice au 31 aott
ont eté de 20.610.348 fr. contre 12.865.481 fr. pour
les douze mois de 1938. Compte tenu des pro-
duits annexes et déduction faite des charges,
dont 5.650.000 fr. contre 4.640.000 fr. affectés a
Ja provision pour impoéts, le bénéfice ressort net
a 19.334.265 fr. contre 17.166.800 fr. pour les
douze mois de 1938. Paiement des dividendes
le 20 mars. A 2.810 se raffermit Escarpelle, mais
ne peut perdre de vue que les résultats de
Dourges bondit a 1.121 contre 1.005 ; le marché
'exercice écourté de 1939 correspondent a ceux
de 1938 en entier. Ses actionnaires ont tenu, le
15 février, deux assemblées, 1'une extraordi-
naire, qui a fixé la cléture de l'exercice 1939 au
31 aolt, 'autre ordinaire gui a ratifié les comp-
tes de cet exercice de huit mois et a voté le divi-
dende annoncé de 60 fr. brut par action libérée
et 53 fr. 751 par action non libérée, payable a
compter du 29 avril. La Hénin, sa filiale — en
progreés de quelques francs cette semaine a 142
— n’est pas seulement: a la téte d'un porte-
feuille-titres: productif; mais exploite .des bran=

ches industrielles annexes o le travail a re-
trouvé une vigoureuse activité. Carvin s'anime
a 780 aprés 710 sur la publication de brillants
résultats : bien que l'exercice au 31 aott 1939
n‘ait‘compté gue six mois, la moitié de 1'exercice
précédent, il laisse un bénéfice net de 5 mil-
lions 690.787 fr. contre 6.088.351 fr. en 1938-1939,
permettant de maintenir le dividende a 47 fr. 50.

Plus favorisé pour des motifs tirés de consi-
dérations géographigues, le groupe des charbon-
nages du Centre ne devrait offrir aux cours ac-
tuels le méme allant. Blanzy s'élance de 1.130 &
1.188. Albi passe de 958 & 973. Cependant Car-
maux est relativement faible a 1.260 contre 1.270;
Passemblée extraordinaire du 15 février a décidé
la division de l'année civile 1939 en deux exer-
cices s'étendant respectivement du 1°° janvier
au 31 aolt et du 1° septembre au 31 décembre
1939. Montrambert gagne une vingtaine de
francs a 700," ainsi ‘que Grand’Combe a 730.
Roche-la-Moliére, qui se dispose a répartir pour
I’exercice au 31 aolt un dividende de 14 fr. par
action de capital et de 10 fr. par action de jouis-
sance, est ferme a 249 l'action de capital. Les
comptes de l'exercice au 31 aolt, que se verra
soumettre 'assemblée du 23 février, fonf ressor-
tir un bénéfice de 8.006.344 fr.

Au groupe étranger, la Hongroise des Char-
bonnages ne peut que reprendre timidement de
403 a 415, La nouvelle ‘usine d’aluminium vient
d’entrer en exploitation et doit atteindre sa
pleine production dans le courant de I'été pro-
chain. Trifail ne s'est gueére écarté du cours
de 115 depuis le détachement, le 2 février, d'un
dividende de 20 dinars afférent a 'exercice 1938.
Ekatherine enregistre sans émotion, au-dessous
de 30, la résolution de 1'assemblée du 13 février
qui, aprés approbation des comptes de 1934 a
nommé deux commissaires pour examiner les
comptes des cing exercices courus du 1 jan-
vier au 31 décembre 1939, ainsi que pour les
exercices 1940 et 1941.

Simple résistance des Charbonnages du Ton-
kin a 2495; un acompte sur le dividende
devrait étre prochainement déclaré. Dong-
Trieu procédera a laugmentation de capi-
tal précédemment annoncée — 140.000 actions de
100 fr. émises & 105 fr. — aprés l'approbation
des obligataires qui seront convoqués en assem-
blée au cours du mois de mars; a 173 et & 1.280
Paction et la part ont un peu perdu du ferrain
que leur avait fait hétivement gagner un arran-
gement avec les créanciers qui va certainement
améliorer les possibilités de rendement de la
Société, mais qui demandera du ftemps encore
avant de se traduire par des effets tangibles.

VALEURS DE PETROLE

L’anomalie entre la situation du pétrole brut
dont les prix se maintiennent malgré une pro-
duction supérieure a la demande et le marché
de l'essence persiste. Les stocks de raffiné attei-
gnaient & la fin de la semaine derniére 91 mil-
lions 649.000 barils ¢ontre §9.337.000 barils pour
1a semaine précédente et 81.337.000 barils pour
la semaine correspondante de 1939. Les prix
fléchissent.

La mauvaise tenue d’Amsterdam a incité Paris
& réaliser la Royal Dufch qui, & défaut d'arbi-
trage, se maintenait 4 un cours beaucoup plus
élevé gue ne le permettait la parité avec les
places étrangéres. De nouveaux bruits relatifs
A la possibilité de transactions entre Londres
ef Paris ont de nouveau circulé et n'ont pas été
sans influence sur les cours. En finale, le titre
s'inserit a 6.110 contre 6.270. La Shell a suivi
le mouvement a 740 conftre 747. Irréguliére, la
Mexican Eagle glisse a 60 contre 61,50 pour
finir & 64 et la Canadian Eagle passe de 79,25
a4 76 pour s'enlever a 81,25.

En Roumanie, la situation du marché pétro-
lier est plus belle qu'elle n'a jamais été en rai-
son de l'accroissement de la demande allemande.
En 1939, sur un total de 4.177.571 tonnes, ’Alde~
magne en a absorbé 848.569 contre 704.342 un
an avant, tandis que la France recevait’ 358.693 t.
confre 289.338 et 1'Angleterre 635.73% t. c:ontrg
576.751. Mais au total, les exportations ont été
réduites de 7 0/0. Les nouveaux accords passés
entre la Roumanie et 1'Allemagne permetient
a ce pays de s'approvisionner plus largement
encore, mais la production est strictement limi-
tée et les prix sonf en hausse.

L’Astra Romana touche 100 pour finir a 97,75,
cours d'il y a huit jours. Colombia et Concordia
se maintiennent respectivement a 59 et 5.

Petrofina reste calme vers 380. Redeveniza
est délaissée & 18. L'exercice 1939 a été clos le
31 aoft. Ainsi en a décidé V'assemblée du .28 deé-
cembre gui-a modifié la raison sociale de la
Société qui shintitulera: désormais: «-Essences eb
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€arburants Francais ». Une assemblée est con-
voquée le 12 mars pour accorder au Consegl
Yautorisation de principe d’augmenter le capi-
tal de 20 millions.

* Petrol Block Francais, filiale de Petrol Block,
société controlée maintenant par I'Allemagne,
d'est vue rvetirer sa licence d'importation d'es-
sence s'élevant 3 3.400 tonnes. On a négocié le
titre a 9.

"'La Francaise des Pétroles oscille, sans chan-
gement, aux environs de 1.100.

© [introduction au marché a terme de la Stan-
dard Francaise des Pétroles a brillamment porte
le titre, déja recherché la semaine derniere, de
700 4 864. C’est une affaire bien menée capable
de rémunérer convenablement ses actionnaires.
Le dernier dividende a été de 25 fr. seulement
contre 50 fr. Iannée précédente, mais l'on s'at-
tend, pour l'exercice 1939, a une distribution
substantielle. Le bruit a couru, sans qu'il ait éteé
confirmé, qu'une distribution d’actions gratuites
était envisagée.

CAOUTCHOUCS ET VALEURS COLONIALES

11 y a quelque temps, alors que le caoutchoue
standard se tenait en deca du cours rond de
* shilling, nous avions déclaré que I’hypothése
de cours plus élevés n’était point du tout invrai-
semblable. Il nous faut bien reconnaitre qu'qn
dépit de eertains pronostics contraires exprimeés
avec le plus grand dogmatisme, le caoutchouc
a monté depuis lors. La hausse intervenue a
méme atteint tout prés de 10 0/0. Cette semaine
eéncore, le standard s'est inscrit en cloture, a
Minecing Lane, a 1 shilling 1 d.

* Le récent relévement des cours influera-t-il
sur la décision du Comité international, qui
doit se réunir a Londres dans la journée de
mardi ? Le contingent sera-t-il diminug, parce
qgue les’ achats du: Gouvernement anglais pour
les Etats-Unis doivent étre terminés le 31 mars ?
Sera-t-il au contraire maintenu, comme lont
affirmé certaines dépéches ? Il est, & I'heure ou
nous écrivons, trop t6t pour le deviner, en l'ab-
sence d'une explication authentique du récent
mouvement des cours. En principe, toute hausse
d’une matiére premiere incite les autorités char-
gées “de la réglementer a se montrer libérales
dans l'application des contingents. Mais, pour
gue cette régle se vérifie, encore faut-il que la
hausse soit due a des raisens d’ordre permanent
et non a des faits exceptionnels comme ecertains
retards dans les iransports maritimes.

De toutes maniéres, 'avenir du marché du
caoutchouc peut étre considéré comme relative-
ment stable. Ses perspectives sont suffisamment
favorables pour que l'on puisse s’intéresser aux
valeurs cacutchoutiéres, mais en faisant une sé-
lection attentive et en se portant de préférence
sur les titres de sociétés présentant un attrait
exceptionnel, soit en raison de leurs perspectives
de développement, soif en raison de leurs cul-
tures annexes ou de leurs qualités de bonne ges-
tion. On verra plus loin les motifs gui peuvent
inciter plus particuliéerement a l’achat de titres
de sociétés francaises ou indochinoises.

: Les chiffres du questionnaire ameéricain, tout
récemment parvenus en France, font état d'une
reconstitution des stocks, portés de 138.000 t.
au 31 décembre a 156.800 tonne au 31 janvier.
Mais ce mouvement n'a rien-de surprenant, sur-
tout si les statistiques font entrer en ligne de
compte le caoutchouc acheté par le gouverne-
ment du Président Roosevelt. Chose essentielle,
la consommation des Etats-Unis est demeurée
trés active; de 48.400 t. en décembre, elle a
eté portée a 57.000 t. en janvier, ce qui est un
motif supplémentaire de confiance dans la bonne
tenue du marché du caoutchoue, gui s’est parti-
culiérement affirmée ces jours derniers,

Au groupe malais, Kuala Iumpur revient de
213,50 & 208,50 et I'Eastern fiéchit de 135 a
129, I’ordinaire Malacca se tasse de 174 a
171, tandis que la préférence se maintient prés
de 230, Gula-Kalumpong est calme a 200.

L’'unité Est-Asiatique Planiage se replie a
4 5.175. L’on ne peut encore préjuger des réper-
cussions de V'état de guerre et.du blocus sur la
situation du Danemark ni sur les résultats de la
fabrique de tourteaux de soja que la société
explo_ite directement. D’aprés le Financial Times,
les resultats de I'East Asiatic Rubber, qui avait
distribué un dividende de 3 0/0 pour I'exercice
1938-1939, pourraient étre sensiblement supé-
rieurs pour: 1939-1940 et les bénéfices sur ‘le
caoufcchouc seul pourraient  atteindre 5,7 0/0,
tandis que les chiffres correspondants seraient de
5 et de 7,4 0/0 pour Mount Austin. I'Est-Asia-

tigue Plantage encaisserait done des revenus en

augmentation sur ses participations cacutchou-
Litres, :

Au groupe néerlandais, Amsterdam Rubber
trouve une position de repli a 4.410 contre 4.425.
Nous avons fait allusion, il ¥ a huit jours, a un
projet d’impdt sur les superbéneéfices realisés
aux Indes Néerlandaises. L’ordonnance insti-
tuant la nouvelle taxe a été publiée. Cette taxe
représenterait, en tenant compte des deductions,
un supplément d’impdt de 26 1/4 0/0 net sur la
portion des bénéfices qui ssera la moyenne
des trois derniéres années. Tamiang se maintient
a 190, a approche de son assemblée convoguce
pour le 22 février. L'ordre du jour comporte la
fixation d'un dividende,

L’action de capital Siboga ¢’inscrit a 79 et
Paction de dividende a 43. La superficie des
plantations était, au 1°F avril 1939, de 1.192 hec-
tares, dont 852 hectares en saignée reguliére,
102 hectares en repos prolongé et 237 hectares
replantés. La superficie replantée a été portée,
depuis lors, a 255 hectares, mais les replanta-
tions de 1933-1934, soit 34 hectares, sont entrées
en rendement. La proportion des plantations en
repos prolongeé confirme qu'il ne s’agit point d’'un

domaine de premier ordre. Il faut remarquer,

toutefois, que le bénéfice de l'exercice 1938-1939
reporté a nouveau, atteint 83.000, florins, pour
un capital émis de 750.000 florins, et que les
actions de capital de 5 florins se tiennent sensi-
blement au-dessous du pair.

La saison des assemblées a commencé .pour
les ‘caoutchoutiéres indochinoises et c'est Tay-
ning qui, une fois de plus, a ouvert le feu en
annoncant a ses actionnaires des bénéfices et
des dividendes en augmentation. La trés grande
majorité des  sociétés - suivront cet heureux
exemple et le marché des valeurs en recevra
un vif stimulant.

Nous publions ci-dessous un tableau des pre-
ductions obtenues en janvier par un certain
nombre de sociétés. Ces productions, exception
faite pour le Cambodge et les Terres-Rouges,
sont peu brillantes ; cela tient & des influences
temporaires.. Mais: l'on peut s’attendre, pour
I’année 1940 toute entiére, @ une nouvelle et plus
rapide progression, Le Comité des Planteurs, il
v a un an, évaluait les exportations de 1939 a
64.000 tonnes et les exportations effectives ont
été de 65.000 tonnes. Le chiffre prévu pour 1940
est de 75.000 tonnes. Les plantations greffées
donnent de trés bons résultats. L'une d’elles,
d’une superficie d’'environ 1.000 hectares, a déja
fourni en 1938 une production de l'ordre .de
1:000 kilogs a ’hectare et en 1939 sa récolte a été
de Vordre-de 1.200 kilogs a 1'hectare.

Voici le tableau annoncé :

1939 1940
Caountchouc : = s
(Tonnes)
Indochinoise A’HEVEAS. .., vursses 598 588
Kornipong-Thom: s G ciesaso ‘ 93 94
Bienhoa v isond PR T TN oA > 131 134
Cambadge = ooii e e e 1.180 1.394
Terres-ROULES  .assinssvssrvesionn 1.216 1.406
SAREER i e e ST W 77 101
. Huile de palme :
TErres-ROULZES .vvvrvvensnnans cs.s 1383 1.238

IL’action Caoutchoucs de P'Indochine s’est re-
trouvée a 1.075 et la part a repris de 5:350 a
5.505. L’action ordinaire Culiures Tropicales s'est
avancée de 223 a 230 et la privilégiée de 229 a
234, Le 15 février, les actions des Plantations
Indochinoises de Thé, filiale des Cultures Tropi-
cales, ont été introduites le 15 février au mar-
ché en bangue, ou les actions ordinaires se sont
traitées au cours rond de 100 fr. et les privilé-
giées, qui ont des intéréts cumullatifs a rece-
voir, & 155. On trouvera plus loin des renseigne-
ments a leur sujet sous la rubrigue Avis de
la Chambre Syndicale.

Sur I'annonce de bénéfices en forte augmenta-
tion et de dividendes totaux portés de 100 fr.
4 155 fr. brut sur les actions et 412 fr. a
640 fr. 10 sur les parts, I'action Hévéas de Tay-
ninh s'est avancée de 1.385 a 1.480 et la part de
6.400.a 6.900. L’action Thanh Tuy Ha s'est négo-
¢ide en cloture a 647 et la part .4 375. Les
comptes de lexercice 1938-1939 se soldent par
un bénéfice de 2.713.870 fr., voisin de celui de
Yan. dernier (2.667.212 fr.), qui -comprenaif
exceptionnellement. un bénéfice de change im-
portant. Avec le report antérieur de 164.664 fr.
et-1a réserve de 300.000 fr. réincorporée dans le
compte ‘de profits et pertes, le benéfice dispo-
nible est de 3.178.534 fr. Le dividende a été
maintenu a 44 fr. par action, sous déduction
de Vacompte de 20 fr. net déja paye. Le solde
sera mis en paiement a partir du 10 mars pro-
chain, sur la base de 17 fr. 28 net au porteur.
La part de fondateur, nominative, Trecevra
26 fr. 31 net et la part au porteur 24 fr. 27 net.
Lo Société, poursuivant son programme, a décidé

de replanter un lot de 180 hectares, dont 83
ont déja été plantés. Aprés l'achevement de ce
travail, la superficie des plantations grefiées
sera portée au tiers de la superficie totale.

L’action Indochinoise d’Hévéas s’est avancee
4 600 et la part & 405. Sa production a été bril-
lante en 1939.

Llaction Kompong-Thom a repris de 300 a 310.
Elle est, au cours aciuel, p: ulierement dépreé~
ciée. Lia part, de son coté, a m gsé a 600.
I.'action Kratié a repris de 345 a 357 et la part
de 740 a 757. Les bénéfices de 1939 ont été en
forte augmentation sur ceux de 1938,

L’action B de la Financiére des Caoutchouces
est ferme a 205,50 et laction V a 766. L'action
Cambodge est trés soutenue a 715 et le centiéme
de part & 226. La production de janvier a été
satisfaisante, comme celle des Terres-Rouges,
dont les actions slinscrivent & 729 et les centié-
mes de parts a 223,50. L'action Padang est reve-
nue de 1.002 3 1.025, tandis que la part, a 1'ap-
proche de sa division en centiémes et de son
introduction a terme, a vivement repris a 16.800.
Malgré le nouvel impét institué aux Indes Néer-
landaises, nous persistons a croire gue ces titres
sont attrayants, en raison de la capitalisation
trés modique: des plantations, des bénéfices réali-
sés & Sumatra sur le caoutchouec et sur T'huile,
et du développement a attendre de la belle plan-
tation greffée de Nigel Gardner,. située en Ma-
laisie.

Au groupe des valeurs africaines, la Francaise
de VAfrigue Occidentale a progressé de 1.330 a
1.375 et la Commerciale de I'Quest-Africain dc
400 a 440.

Au groupe des manufacturiers du caoutchouc,
la part Michelin s’inscrit a 1.175. L’action Ber-
gougnan reprend de 554 a 575. L'action Hutchin-
son se traite a 1.480. La Société a purement et
simplement abandonné son projet de distribu-
tion ‘de réserves, en raison des circonstances.
Elle ne ‘convoquera pas d’assemblée extraordi-
naire pour modifier la cloture de l'exercice en
cours qui se termine le 28 fevrier, la date du
31 aolit coincidant avec celle de la cléture du
premier semestre de  cet exercice. L’action
Punlop se traite a 590. On trouvera, aux annon-
ces, les conditions de 'augmentation de capital
en Ccours.

ALIMENTATION ET INDUSTRIE HOTELIERE

La Raffinerie Say se releve facilement de 716
4 740. La Sucriére de Pithiviers-le-Vieil, qui
vient de payer un acompte de 10 fr. brut soit
5 fr. 90 net, est soutenue a 788. La Raffinerie
Frangois garde bonne contenance prés de 215
1'action et de 415 la part. Les résuliats de 'exer-
cice 1938-1939 ont été tres satisfaisants. La part
des Sucreries et Raffineries de I'Indochine pro-
gresse de 775 a 785, 'action restant stable a 420.

Les Sucreries d’Egypte progressent de 990 a
1.034 sur la nouvelle que le dividende propose a
l'assemblée du 28 février sera de 6 3/4 0/0 pour
les actions, tant ordinaires gque privilégiees,
contre 6 1/2 0/0 V'an dernier. Les parts, gqui ne
sont rémunérées que lorsque les actions ont recu
7 0/0, ne participent donc pas cette année encore
a la répartition. Leur dernier cours est de 800.

Les Docks Rémois, dont le dernier exercice,
d'une durée exceptionnelle de huit mois, a été
satisfaisant, sont soutenus, ’action prés de 230
et la part 4 274. L'exercice en cours, plus encore
gue le précédent, doit bénéficier des ameéliora-
tions apportées par la Société a son organisation
technigue L'action et la part Olida s'inscrivent
en nouvelle hausse, 'action a 4.150 et la part
a 10.200 contre respectivement 3.990 ef 10.000.
Les Caves de Roquefort fléchissent de 4.910 a
4.640. Il faut remarguer que leur marché est
trés étroit et que le titre a été récemment 'objet
d'un mouvement de hausse qui a porté ses cours
de 4.300 a plus de 5.000. Le Choecolat Poulain est
ferme & 1.170. On ne tardera pas a connaitre les
résultats de l'exercice 1939. L’an dernier, le
paiement du dividende de 50 fr. n’a absorbé que
1.237.500 {r., ceé qui a permis de reporier a nou-
veau 1.810.718 fr. La Biscuiterie Alsacienne se
négocie a 159 ; son dividende de 11 fr. 481 brut
vient ' d’'éfre payeé 7 fr. 844 net par titre au por-
teur. Le droit de recevoir une action nouvelle
gratuite pour trois actions anciennes n’a pas
encore été négocié.

Nestlé reste soutenu prés de son cours précé-
dent.& 11.795. Liebig's s’adjuge une centaine de
francs a 3.300, aprés ’assemblée qui a maintenu
le dividende, dont le solde, soit 7 sh., sera payeé
le 23 février, i

La Brasserie Quilmeés progresse de 8.880 a
9.200. Palermo et Schlau évoluent dans d’étroites
limites a 1.545 et 513.

Le Fort-Carré a repris de 1.000 a 1.165. Le
bénéfice de Yexercice 1938-1939 ressort a 2 mil-
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LE POUR ET LE CONTRE

79

lions 55.573 fr. contre 1.791.516 fr. Le projet de
répartition n'est pas encore connu, mais un
acompte de 40 fr. net a déja été payé le 20 dé-
cembre. Assemblée le 14 mars. Les Brasseries
de la Meuse progressent de 800 a 815. L’exer-
cice 1938-1939 a laissé des bénéfices peu diffé-
rents de ceux de lexercice précédent, soit
2.963.521 fr., ce gui permeitra le maintien du
dividende a 10 0/0, soit 50 fr. En outre, le
Conseil se fera autoriser par l'assemblée du
12 mars a augmenter ultérieurement le: capital
de 20 millions; soit par la création d'actions de
numéraire, soit pour la représentation d’apports
en nature. Toutefois, il s'agit 14 seulement d'une
autorisation de principe.

VALEURS DIVERSES

L'Union Européenne Industrielle et Finaneciére
faif bonne contenance a 645, ce qui Sexplique
par la liberté de manceuvre que donne au Con-
seil l'aisance de sa trésorerie. La Compagnie
Générale du Maroe se tient un peu au-dessus
dua -pair. L’Omnium Immobilier Tumisien, qui
s'attardait au-dessous du pair, s'avance a 505
Laction A.

Un peu d’irrégularité cette semaine au groupe
des grands magasins, ou 'on attend d'étre fixe
sur les conséquences, variables pour chacun
d’eux, de la suppression de la patente. Les Gale-
rier Lafayette se défendent un peu au-dessous
de 25. Le Bon Marché est ramené a 260. La
Grande Maison de Blanc se redresse a 1.380, a
Papproche du remboursement de capital annoncé.
Old England, action de 500 fr. remboursée de
400 fr., abandonne quelgues franes a 250. Son
assemblée est convoguée pour le 29 février. Les
Corsets Siréne se tiennent & 210. IL’exercice
1938-1939 se solde avant amortissements par un
bénéfice de 421.808 fr. et par un bénéfice net de
328.428 fr. contre 335.379 fr. calculé aprés
93.380 fr. d’amortissements contre 142.315 fr. en
1937-1938. Etant donné l'importance du report
antérieur, un dividende de 24 fr. sera proposé
a l'assemblée du 13 mars.

Dans certaines branches de l'industrie textile,
en particulier dans l'industrie du lin, on note
une reprise d'activité qui permet méme un
accroissement - des affaires a l'exportation.
Agache, qui a réalisé dans les hiuit mois del’exer-
cice “1939 a peu prés les mémes bénéfices gue
pendant les douze mois précédents, dépasse un
peu le cours rond- de 400. Hors cote, le Comptoir
Linier vaut environ 70 la privilégiée et 80 l'ordi-
naire, La Géneérale des Indusiries Textiles glisse
de 810 a 735. Elle vaudrait plus si elle n’avait
pas quelques intéréts en Pologne. [’Industrie
Textile s’effrite a 106. Dollfus-Mieg, que. le mar-
ché tient actuellement en suspicion comme la
plupart des wvaleurs travaillant dans la zone
frontiére, regagne cependant guelques francs a
3.800 et 3.300. C’est justice. Gillet-Thaon se
montre a 72 l'action et 29 le dixiéme de part.
Le dividende du dernier exercice, payable depuis
jeudi, ressort, net au porteur, a 3 fr. 33 et
0 fr. 01 respectivement.

La Manufacture de Tapis et Couvertures, dont
Yactivité industrielle est grande en ce moment,
passe de 372 a 388. La Manufacture de Tapis
d’Orient est negligée a 110. Son assemblée extra-
ordinaire est remise au 26 février. Oriental
Carpet vaut & peu prés 65.

Au- groupe ‘des ciments, Polieti et Chausson
reagit de 394 a 413, Les cours actuels parais-
sent sous-estimer, en souvenir de ses difficultés
financieres passées, sa - puissance industrielle.
Pavin de Lafarge cloture a 2.065 et 635 contre
2.025 et 625 respectivement. Les Cimerts Vicat
reprennent de 245 a 2563 apres le paiement, le
15 février, du dividende de 15 fr. brut afférent a
V'exercice 1938 (net 12 fr. 30. au nominatif et
4 fr. 94 au porteur). Ils n'avaient pas payé de
dividende depuis 1935.

L’action ancienne de !'Imprimerie Chaix est
maintenant offerte a 500. Les Publications Pério-
digues, qui détacheront le 20 février un coupon
de 10-fr: brut ou 6 fr. 768 net au porteur, sont
fermes pres de 280.

Le groupe de la papetlerie souffre des difficul-
tés d'approvisionnements en matiéres premiéres.
Il ne profite guére de la hausse vertigineuse des
prix de vente, ear elle n'est gue la conséquence
de.la hausse des prix de revient. Les Papeteries
Navarre valent ‘une trentaine de franes. Les
Papeteries de France s'effritent a 334. Les Pape-
teries de Sorel-Moussel, qui tiendront leur
assemblée le 28 février, ne sont pas cotées. Les
Etablissements de la Risle convoquent leur
assemblée pour le méme jour. Ils sont fermes
a 382. Les Papeteries de I'Indochine, dont 'ave-
nir est plein de promesses, sont calmes a 617
Paction et 279 le dixiéme de part.

SOUSCRIPTIONS EN COURS

. Clitare
Négociation VALEU PRIX
i ALEURS de Ia
Jusqu'an DU DROIT souseription
Au Pt?rquct
20 féy, |Tréfileries et Laminoirs du Havre,
¢ 40 ou hon de droit. Pour 5 act,
ane. de 500 fr., 2act. nouyv. de
atuttes;: ImpOt 27 feopar] BT i

anc, de 1004 ,

Z 0
20 fav. pob : o fr. 40 par droib.., .. ... B deisivans
0

4-acl. ance. 1 ack nouy. gratuite, . 475 5 eavves
29 féy. |L'Abeille, Compagnie d’Assurances
sur fa Vie, hon de droit, Pour £ act.
net nouv gratuite. (Les
aires de droit sont soumis
7 grément da Conseil d'admi-
nistration). T ER s Eaer s b 205 i evesaens
20 fév. |Bitterroise de Force et Lumiére, ¢. 37
{denxiéme droit) ou hon de droil.
Pour 40 act, A anc., 7 act. Anouv.
(2¢ droit) graluites. Impot : 41r.%725
PAL COUPON. e vatasenussanssaesss i Bl
29 féy. |Forces Motrices de I'Agout, ¢, 41 ou
bon de droit. Pour 2 act, ane., 1 act.
nouy. gratuite. Impdt: 18 fr. 749
PAT CUPON. e sasasermnssnnssasrs
20 fév, {Pyrénéenne d’Energie Electrique (ac-
tions), ¢. 33 ou bon de droit. Pour
2 act Aane, lact.Anony.grat.contre
paiem.de 'imp. de 32 rr.ﬂslgmrenup. 430 ..
29 féy, |Pyrénéenne  d'Energie leetrique
(dixiémes de part); 1" coup.24 ou bon
de droit, Pour 5 dix. de parts 1 aet
A nouv. gratuile contre paiemenide
Fimpol de 13 fr. 50 par coupon.
20 cuup 25 ou bhon de droit. Ponr| .. ..
100 dix. de parts; 3 act. A nouv.
gratuiles contre paiement de I'impdl
A2 1r. 025 PAT COUPON i, carrifiinsrnres
20 iév.  |Matigres Oolorantes et Produits Chi-
miques de St-Denis, ¢. 59 cu bon
de droit. Pour 3 act ane., I act.
nouy gratuite. lmpot 4 fr. 60 par
U S RS R e e BT e R
20 féy. |Produits Chimiques de St-Denis, c. 41
ou bon de droit. Pour 9 act. anc

8
(]

saesass

de jouiss . 1 act. nouy, Matiires
Colo antes graluite Impot: 11r. £5 -
Par s e R e ey s v L Tpitr e e e

29 fév.- |Compagnie des Métaux, e. 53 ou hon
de dro t. Pour | uct. ane,, 1 act.

B ITRI b e s sy pE:7 ) SR Ert s
8 mars |Pneumatiques Dunlop, ¢ Y ou droit.

Pour 5 acl, ane, 2 nony. émiges

A e e s e e 3§ Bt P e

12 mars |Forges de Chatillon-Commentry, e. 71
ou dreit. Pour 2 act. ane., 1 act.
TONY:- 6mise & 800 1r..2 s vvsnnsss
15 mars {Cie des Signaux et d’Entreprises
Electriques, ¢.- 41 ou droit. Pour
4 acl. anc. t-7act, nouv, gratuite.
Impdt : 16-1r. 875 par coupon +..| 360-.. |oiviiies
10 mai |[Energie Electrique du Maroe, 1° ¢, 3%

ou hon de drait. Pour 2 act. ane.,
1 acl, nouy. cédée & 600 fr. | .....
20 ¢, 3% ou bon de droit. Pour 3 act.
ane., 1 act nouy. gratuile........

tn Banque

20 fév. |Liéges des Hamendas. C. 3, Pour
Il acl. ane de eap ou de jouiss
2 act. nou¥. gratuiles. ... ...
15 mars |Lainiéres du Bascaud, ¢. 6. Pour &
act, anc., 2 acl. nouy, graluites.., P e
15 mars |Marcel Sebin et C'*.c. 12, Pour 5 ael.
ane,, 1 act. nouv, graluite ... ave - ceaubans
20 mars |Biscuiterie Alsacienns, act. « 0 ».
¢ 3t Pouridact. O ane, 1 act. O
nouy. gratuile [ .erievasiain s TR A T e

MINES D'OR ET VALEURS SUD-AFRICAINES

Le bénéfice total d’exploitation des mines d’er du
Rand en janvier a atteint £ 2.958.139 et le tonnage
broyé £ 4.799.300 ; ces résultats constituent de nou-
veaux records.

La production totale a été de 1.135482 onces,
contre 1.100.731 en décembre 1939 et 1.038.717 en
janvier 1939.

Le nombre des indigénes employés aux mines du
Rand 3a fin janvier accuse un accroissement impor=
tant a 326.059 contre 304881 & fin. décembre et
dépasse le plus haut chiffire de I'an dernier qu: avait
eté de 325.566 en avril.

La publication de ces résultats cependant encou-
rageants a été sans effet sur la tenue du marché
sud-africain & Londres; trés délaissé depuis une
quinzaine “de iours. Par contre, I'annonce que la
Palmiet Kuil cesserait a la fin du mois courant ses
opérations. de pompage a mal impressionné le mar-
ché. Suivant les avis parvenus du Cap ces jours
derniers, les dispositions du gouvernement sud-afri-
cain a l'égard des nouvelles entreprises seraient
peu favorables, Palmiet Kuil est ainsi revenue de
9 sh. 6 a 4 sh. 3, West Wit, de 3 15416 a 3 3/4;
Western Holdings, de 12 sh. 9 a 12 sh. 3. D'autre
part,”le rapport -trimestriel au 31 décembre ~de
I'East Rand a caus® guelgue désappointement et
contribué a la lourdeur de la cote. Quelques titres
ont conservé de bonnes dispositions. L’Areas, par
exemple, s'est avancée de 241 a 256. La Compagnie
a décidé d'établir une installation supplémentaire
d'une capacité de 30.000 tonnes par mois. Il y a
quatre ou ‘cing ans, 'on attribuait a 1’Areas une
duree probable d'une douzaine d’années, Des éva-
luations: récentes lui accordent la ménie durée.

Daggafontein est revenue de 395 a 385, Durban de
566-a 552, Main Keef de 657 a 638, West Springs de

409 a 400. Springs s’est maintenue 3 254. Au Par-
quet, Geduld s'est replié de 1.572 a4 1.511. Rien ne
justifie le recul de ces titres de placement dont nous
avons a plusieurs reprises souligné les qualités.
L’on constatera en rapprochant les dépenses d'ex-
ploitation par tonne en aoiit 1939 de celles de jan-
vier 1940 des mines ci-dessous, que les frais de
Daggafontein sont en baisse, ceux de Geduld et
Duyban ont quelque pey.augmenté, ceux de Consol.
Main Reef et Springs sont restés & peu prés sans
changement, ceux-de West Springs se sont un peu
accrus. Nous nous proposons. de revenir sur cette
guestion. :

- Les accords conclus entre la- De Beers ef deux
de ses filiales ont été pratiquement sans efiet sur
les cours de De Beers ord. 4 1.102 contre 1.099 et
De Beers préf. 4 1.580 contre 1.598.

Cependant, l'activité du commerce des diamants
semble se deévelopper rapjdement. Les prix de cer-
taines variétés de pierres auraient doublé depuis le
début de la guerre, et d’aprés certaines informations
de Hatton Garden, les ventes de 1940 pourraient
bien atteindre les chiffres frés élevés de 1937.

Les actionnaires de 1’Ashanti Goldfields et de
Bibiani peuvent étre satisfaits des déclarations de
leur président M. J. H. Batty, aux assemblées du
8 fevrier. Quoique de nouvelles dépenses doivent
étre entreprises par 1’Ashanti Goldfields, elle peut
les envisager avec sérénité. Les réserves de minerai
atteignent 1.861.233 tonnes et les travaux effectués
aux niveaux inférieurs ont confirmé les prévisions
optimistes émises il ¥ a un an.

En ce qui concerne Bibiani, I'accroissement des
bénéfices est du a Ia mise en route de la nouvelle
usine de traitement. Les bénéfices de quatre mois
a fin janvier se sont élevés & £ 127.689.

RESULTATS DE JANVIER DES MINES D'OR
(Suite)

Groupe Consolidated Goldfields

Tonnes Bénéfices d’exploit. Dép. p.

broyées — = _s_——— — tonne

janvier janvier déc. - janvier

£ £ sh. d.

Luipaards Vlei: - 55500 - 25181 24863 24. 03
Robinson Deep. 114000 78.082  80.105 21. 3
Simmer & Jack. 118.000 62.113  63.319 20. 87
Sub < Nigel,..... 67.500 212.076 202.355 33. 34
Venterpost .... 100.000 *18906 = 12140 22, 6-
Vogelstruisbult. ., 73.500 *47.164 45877 25. T

Le signe * indigque un record.

Pour 1a premiére fois, la Venterpost a broyé, en
Janvier, ses 100.000 tonnes mensuellées. Les machines
encore trop neuves ont é{é alimentées de minerai
pauvre, c’est pourquoi le rendement n'a été que
de 3,5 dwts; tandis gue la. valeur moyenne des
reserves est de 4,8 dwts.

ESTIMATIONS DES RESERVES DE MINERAI
AU 31 DECEMBRE 1939

Groupe Union Corporation

Larg.

Ten. d’abat.

Tonnes  dwts pouces

East Geduld. Fin 1939. 11.500.000 Dt 56
— - 1938; 11.500.000 6,0 58
Geduld:; o Fin 1939. 8.900.000 4,7 56
—— — 1938. 9.050.000 4.9 57
Grootvlei ..,. Fin 1939. 5.250.000 bb 52

—— — 1938. 3.750.000 5,5 55,5
Marievale ,.,. Fin 1939. 1.700.000 58 40
- — 1938. 1.100.000 6,1 39
Van:Dyko oo Fin 1939. .2.600:000 5.6 40
e — 1938. 2.250.000 5.8 40

RAPPORTS TRIMESTRIELS DES MINES D'OR
AU 31 DECEMBRE 1939 (suite)

Groupe Union Corporation

East Geduld. — Broyages : 464.000 tonnes. Déve-
lopepments :-4.715 pieds, 3.465 échantillonnés, dont
64,98 0/0 payants d'une teneur moyenne de 408
pouces-dwts. Bénéfice notal £647.068. Impdts =
£ 296.000 contre £ 295.000 pour le trimestre précé-
dent. »

Geduld. — Broyages : 345.000-tonnes. Développe-
ments 1 3.511 pieds, 2.270 -échantillonnés, dont
33,04 0/0 payants d'une teneur moyenne de 235
pouces-dwts. Bénéfice total :. £ 569.003 (y compris
les dividendes d’East Geduld et de Grootvlei), con-
tre £ 338.427 sans ces dividendes. Taxation :
£ 145.000, contre £ 150.000.

Grootvlei. — Broyages : 263.000 tonnes. Dévelop-
pements : 16.160 pieds, 10.925 échantillonnés dont
46,22 0/0 payants. d'une feneur moyénne de 322
pouces-dwts. Bénéfice total : £ 206.2987 Dépenses au
compte capital : £:4.711. Taxation : £ 27.000.

Marievale Consol, — Broyages, novembre et dé-
cembre : 71.000 tonnes. Développements : 8.695
pieds, 5.405 échantillonnés dont 41,35 0/0 payanis
d’'une teneur moyenne de 270. pouces-dwts. Perte
nette : £ 11.823. Dépenses. au. compte capital
£ 177.018.

Modder Deep.. — Broyages : 145.100 tonnes. Déve-
loppements 1.1656 pieds, 820 <¢chantillonnés, 155
payants d'une teneur de 3,2 dwis sur 80 pouces.
Bénéfice total : £ 11.850. Taxation = £ 1.700.

Van Dyk Consol. — Broyages : 268.900 tonnes. Dé-
veloppements : 18.194 pieds, échantillonnes' 10.620,
dont 43,70 0/0 payants d'une tenetr moyenne de
256 pouces-dwts. Bénéfices fotal « £ 179.275. Taxa-
tion : £ 35.500. Dépenses- au compte capital @
£ 30.518. :

g
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RAPPORTS TRIMESTRIELS DES MINES D'OR AU 31 DECEMBRE 1539 (Suite)

Frais 1 :
Broyages d'expl. Bénéf. Dépenses Développements (pieds) Teneur Réserves
tonnes p.tonne d’expl. Impoéts capital Total échant. ‘'payants dwts pouces fonnes teneur pouces
— - &£ £ £ :
sh. d. =«
Groupe Johannesburg Consol. Investment
East Champ d'or....evevnv 95.000 20.3 83.024 32.704 1.940 1.420 153 21 690.000 5,1 52
Governmerﬁ AYeafeiiacaas 669.000 17.8 498.940  *244.056 7.665 4.020 44 71 9.800.000 5,2 61
Langlaagte Estates....ee.. 317.000 19.5 29.225 3.218 2.370 7.550 2.530 8,0 32 1.089.000 3,1 14
New State Areas....cveses 367.000 1711 428.291 *300.676 13.755 3.710 1.841 16,4 15 4.098.000 5,3 4'8
Randfontein Est.. 1.165.000 17.2 333.7113 69.405 19.312 25.295 12.550 6,0 37 1.3.'0'79.000 3,7 lﬂl
Van Ryn Deep,.. 259.000 17.9 66.443 15.538 307 2.245 1.125 11,2 23 3.241.000 3.1 46
Witweal Gold: lvisesves 262.000 18.10 39.678 5.376 4.476 2.480 1.270 59 46 1.625.000 3,2 60
Groupe General Mining
West . Rand Consol....c.esee 667.000 16.9 360.161 97.977 23.796 12,750 8.368 8,2 39,5 10.447.000 4,4 44
Van Ryn Gold.....esesees 186.000 16.1 13.718 17.539 11.955 5.835 7,11 18,7
SR S 2.060 5,29 55 2.821.586 481 54,2
103.463 27.884 10.403 7.090 { : £ "240 531 4"01 411

. New Kleinfontein...eeses 236.700
* Part du gouvernement et impdts.

. De Beers Consolidated Mines, Lid.

De nouveaux accords viennent d’étre conclus par
1a De Beers avec deux de ses Sociétés affiliées.

-La De Beers prendra a bail pour une période de
dix ans, les propriétés de la New Jagersfontein Mi-
ning & Exploration Co. et reprendra au pair les
230.000 actions de £ 1 qu'elle détient dans la Dia-
mond Corporation, ainsi que son stock de diamants
au 31 décembre dernier.

La De Beers cédera au pair 687.500 actions de £ 1
dé la Diamond Corporation & la' Consolidated Dia-
mond. Mines of South West Africa.

Pour financer cet achat, la Consolidated Diamond
creéera pour £ 1 million d’obligations 5 0/0 premiére
hypothéque remboursables par tirages en 15 ans,
dont £ 750.000 seront immédiatement émises. Elles
seront convertibles pendant les cing premiéres an-
nées en actions ordinaires, dans la proportion de
deéux actions de 10 sh. pour £ 1 d'obligations. De
Beers souscrira £ 687.500 d'obligations au pair qui
couvriront 'achat des actions Diamond Corporation.
Le solde de £ 62.500 'd’obligations sera souscrit par
MM. E. Oppenheimer & Son.

Le Financial Times fait observer gue la Diamond
Corporation détient un stock important de diamants
€évalué a un prix « raisonnable » et qu'elle a conclu
d'importants contrats de ventes avec tous les pro-
ducteurs importants en dehors de ’Afrique du Sud.
Meéme qguand le commerce des diamants est calme,
1a corporation doit pouvoir répartir des dividendes
acceplables qui faciliferont & la De Beers et a la
Consolidated South West Africa Co. le paiement de
leurs dividendes privilégiés. Ces deux derniéres
Sociétés ont réglé le mois dernier le dividende de
}leuggszéctions privilégiées pour le premier semestre

& 2
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A LONDRES

Les fonds britanniques qui avaient commencé 3 se
ressaisir a la fin de la semaine derniére, aprés quel-
ques séances d'indécision; se sont nettement redres-
sés depuis lundi. I’arrivée 4 Suez des corps expédi-
tionnaires australiens et néo-zélandais, Ia fermeté
de la livre & New-York, le vote de confiance de la
Chambre des Députés au Président du Conseil fran-
cais et ensuite les déclarations de Sir John Simon
aux-Communes sur les résultats trés satisfaisants de
I'Emprunt’ de Conversion anglais, ont contribué a
anfretenir les bonnes dispositions des gilt-edged. Les
résultats provisoires annonecés sont’des plus satisfai-
sants. Les porteurs de £ 236 millions de I'Emprunt
4 1/2 0/0 ont déposé leurs demandes de conversion,
tandis que les porteurs de £ 90 millions environ seu-
lement ont demandé le remboursement. L’économie
annuelle résultant de la conversion sera d'environ
six millions de livres. Les Consolidés 2 1/2 0/0 se
sont avancés de 72 1/4 a 73 1/2, le War Loan de
97 1/4 a 98 1/2. Le marché n'escompte aucune
grande opération d’emprunt avant la fin de ’année
fiscale.

Aux fonds étrangers, les fonds brésiliens se sont
raffermis temporairement sur la nouvelle que le
Gouvernement aurait offert de reprendre le service
de la dette sur la base de la moitié de l'intérét prévu
nar le plan Aranha. Le Brésil Funding 5 0/0 se tient
a 29 1/2, le Funding 5 0/0 1914, 4 25.

Le seul fait saillant du groupe a été constitué par
des demandes suivies constatées en actions privilé-
giées et en obligations Peruvian Corporation, provo-
guées par une amélioration des conditions géneérales
du pays. L'obligation Peruvian Corporation a pro-
gressé de 23 1/4 a 27. L’Emprunt péruvien 7 1/2 0/0
(Guano) est passé de 50 & 52.

Le boom déclenché mereredi 7 février dans le
groupe des Heme Rails par I'annonce des proposi=
tions de compensations du Gouvernement s'est pour-
suivi et depuis les plus hauts cours cotés depuis
deux ans ont été de nouveau atteints et dépassés,
Des réalisations de bénéfices provoquées par la rapi-
dité de la. reprise ont été facilement absorbées.
D'aprés le Financial Times, le Gouvernement serait.

déja assuré par les recettes actuelles de participer
iau revenu net, sa participation commencant a partir
de’ £°43.500.000. Quoique les termes de Vaccord pro-
posé par le Gouvernement soient estimés trés géné-
reux 'par le Labour Party, ses critiques n'ont pas éte
trop vives. La question des salaires du personnel
doit en effet recevoir aussi une solution satisfaisante.
L'échelle mobile sera supprimée et les augmenta-
tions de salaires proposées seraient acceptées par
le personmel qui fait. preuve de dispositions trés
conciliantes devant les -difficultés. du moment. Le
Great Western ordinaire s'est avancé de 44 1/2 a
48 1/2, le Midland, de 17 3/4 a 22 3/4.

Le Gouvernement ayant enfin assuré un traite-
ment équitable aux Compagnies de Chemins de fer,
la Cité se demande si les entreprises de navigation
dont les bateaux sont réquisitionnés ne sont pas en
droit d’espérer aussi un arrangement acceptable,
étont donné le réle important gu'elles jouent dans
la poursuite de la guerre. Elder Dempster Holdings
est 2 24 sh. 9 contre 22 sh. 6, la Peninsular a 22 sh.
contre 19 sh. 6.

Dickins & Jones sont les premiers des grands
magasins de Londres & anoncer leurs résultats de
1939, Pour l'exercice au 31 janvier dernier, leurs
bénéfices, tels qu’ils ressortent des comptes provi-
soires, s'établissent & £ 64.026 contre £ 106.893. Un
acompte de dividende de 5 0/0 avait été déclaré au
début de la guerre, aucune autre répartition ne sera
proposée, tandis que I’année derniére un dividende
final de § 0/0 avait été déclaré. Le dividende total
sera ainsi de 10 0/0. Le ralentissement des affaires
qui a suivi ouverture des hostilités n'a pas permis
a la Société de tirer parti des nouveaux magasins
achevés il v a quelques mois.

Les comptes provisoires de Harrod's au 31 janvier
font aussi ressortir une diminution sensible des
bénéfices gui  n’atteignent que £ 607.916, contre
£ 738.191. Leur dividende final est ramené de 11 a
8 0/0, ce qui porte la répartition totale de 1’année
pour les actions ordinaires a 10 0/0 contre 16 0/0.

Les valeurs industrielles ont été calmes. Aux
métallurgiques, Vickers s'est avancée de 20 sh. a
21 sh. 6. Les valeurs de tabac ont légérement fléchi.
Imperial Tobacco de 119 sh. 4 1/2 a 118 sh. 9, Bri-
tish American Fobacco, de 5 1/22 3 4 31/32. Les
rayonnes se sont raffermies. la British Celanese de
7 sh. & 7 sh. 1/2, Courtauld’s, de 36 sh. 3 & 37 sh.
10 1/2. Les pétroles sont toujours irréguliers. Royal
s’est tassée de 323/4 a 31 3/4, 1a Shell de 3 25/32 a
a 23/32, la Mexican Eagle, par contre, s'est raffer-
mie de 5 sh. 7 1/2 4 6 sh.:3. Anglo Iranian est reve-
nue de' 55 sh. 7 1/2 3 53 sh. 1 1/2. Les valeurs de
caoutchouc sont & peu prés stationnaires : La Gula
se tient a 21 sh. 10 1/2 contre 21 sh. 3, Rubber Trust
a 34 sh. 3 contre 33 sh. 6, Malacea a 19 sh. contre
18 sh.

A NEW-YORK

L'évelution de la politique a tenu peu de place
cette semaine dans les préoccupations propres au
marché de New-York. On y a plus enregistré due
commenté la mission denquéte en Europe dont

M. Roosevelt a chargé un de ses intimes colla-

borateurs avant de partir en vacances. Les dé-
clarations {faites sur la nécessité de songer a
V'organisation économique de l’aprés-guerre et au
rétablissement d'un libre commerce international
ont excité beaucoup plus dintérét.dans les milieux
d’affaires ot elles sont apparues comme le prologue
d'une excellente politique constructive que pourrait
poursuivre le Président.

Malneursusement, Wall Street doit en méme
temps constater un ralentissement dans les grandes
branches  industrielles, aciéries, bAtiment, électri-
¢ité,. pétrole, charbonnages,. cependant que les

cours: des.matiéres premiéres tendent encore-¥ fié-.

chir. C’est loin d’étre une surprise d’ailleurs, tandis
gu’en décemhre et janvier, les commandes étaient
généralement restées inférieures au rythme qu'at-
teignait alors la production. D’autre part, 'Angle-
terre et la France s'efforcent de se suffire dans toute .
la mesure de leurs moyens, tout autrement gu'elles
ne l'avaient fait au cours de la précédente guerre.:
Les'marchés du cuivre, du plomb, du pétrole restent
dépourvus de cette animation que Wall Street avait -
un peu hativement envisagée il y a quelques mois: J
Grande activité en revanche dans les industries de
Tautomobile, de l'aviation et de I'outillage indus-
triel, ot les commandes des Alliés ont généralement
gonfié les carnets. Aussi la ‘fermeté des titres qui »
les représentent sur le marché fait-elle actuelle-
ment confraste avec la lourdeur du reste' des
valeurs. :

U. S. Steel est relombée de 61 a 57 1/4, affectée
par les estimations de 1'Iron dge qui prévoient une
accentuation du déclin actuel de l'activité des acié-
ries; en janvier, les livraisons de la Société ont été
de 1.146.900 tonnes en diminution de 158.000 t. sur
celles de décembre. Bethlehem Steel est relative-
ment trés résistante & 76, mais Republic Steel flé-
chit de 21 3/8 a 20 1/2i :

Le marché de la General Motors reste trés résis-
tant & 53 3/8, tandis que l'ensemble des wvaleurs
d’'automobiles poursuit inlassablement ses progrés,
Chrysler surtout, qui a réparti $ 5 par action en
1939 contre $ 2 en 1938, 4 86 1/4 contre 82 3/4.

La General Electiric se replie de 39 1/2 A 38.5/8.
Il y a plus de résistance pour Westinghouse-Elec-
trie a 113 1/4, le trimestre fin janvier ayant laissé
un bénéfice de $ 4.379.000 contre $ 2.065.000 pour le
précédent trimestre.

Lourdeur générale du groupe minier en corréla=
tion avec l'allure peu satisfaisante des cours des
métaux, plomb, cuivre et aussi argent. Anaconda se
tasse a 28 ; Kennecott 3 38 3/4. L’ambiance raméne
I’Allied Chemical de 179 & 176 3/4.

Pour I'année 1939 entiére, les exportations d'es-
sence des Etfats-Unis sont estimées & quelques 44
millions 500.000 barils ; soit une réduction de 11 0/0
sur 1938 dont la constatation ne pouvait ranimer
les valeurs : la Standard Oil of California se re-
trouve a 24 1/4, la Standard Oil of New-Jersey a
44 1/2.

Goodyear Tire and Rubber s’anime a 24 1/4 con-
tre 23 3/8 sur l'annonce d'un bénéfice net pour 1939
de $ 9.839.000, soit $ 3,20 par action contre $ 6 mil-
lions 12.000 et $ 1,34 par action en 1938; un. divi-
dende extraordinaire de $ 0,25 est alloué aux actions
ordinaires.

Léger progreés de Du Pont de Nemours 3 183, tan-
dis gue l'annonce de brillants résultats stimule la
Celanese Corporation of America & 29 3/8 aprés
28 3/8 : un dividende de $ 0,50 est annoncé ainsi que
la distribution le 1 mai d'une action nouvelle peur
40 ordinaires.

American Can, qui déclare un bénéfice net en
1939 de $ 18.280.000 contre $ 13.640.000, soit § 6,22
par action contre $ 4,45, se met en vedette a 115
contre 113 3/4. Continental Can, dont les bénéfices
ont également progressé, est trés ferme & 45 1/2.
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MONTREAL ET TORONTO

Les marchés canadiens ont de nouveau fait mon-
fre d'irrégularité dans la huitaine écoulée. Toute=
fois, le nombre des valeurs en hausse dépasse celui
des valeurs en baisse.

Dans le groupe de la méfallurgie, la Canadian
Car & Foundry s’améliore de 133/4 4 143/8. Les
comptes de l'exercice clos le 30 septembre 1939 vien-
nent d’étre publiés et laissent apparaitre une perte
de $:504.000, au lieu :d'un bénéfice de+$- 1177000

<dans les douze mois précédents. Llexercice s'est I@S= 4
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... ENERGIE ELECTRIQUE
DU LITTORAL MEBITERRANEEN

Société anonyme
au eapital de 395 millions de franes
Slege social :
5, avenue du Coq, Paris (9%)

Registre du Commerce de la Seine
N“ 21.254

Premier avis de convocation

“Lies propriétaires d'obligations
5.1/2 0/0 de 1.000 fr. et de.5.000 fr.
150 mil-
lions de francs de 1'Energie Elec-
tnque du " Littoral Méditerranéen,
entis’ jouissance du 15 mars +1939,
sont .convoqués par lé Conseil'd’ ad-
‘ministration de ladite Société en
Assemblée générale, en. conformlte
du déeret-loi du 30 octobre 1935, dau
siége social de la Sociéte, a Parls,
5, avenue du Cog, pour le 28 février

1940, & 15 heures, a leifet de délibe-
rer sur 1’o;drc du jour suivant :

S  Ordre du jour

Constitution du Groupement des
Porteurs dobligations:5.1/2:0/0: de
PEnergie Eiectuque du. Littoral
Méducrranem créées jouissance 15
mars 1939 ;

Nomination de deux représentants
de la masse ; fixation de leurs pou-
voirs et de leur rémunération.

Pour peouvoir assister a 1'Assem-
blée, les propriétaires d’obligations
au porteur’ doivent déposer leurs
titres cing jours au moins avant la
date de assemblée, dans les caisses
des Etablissements ci-apres :

Comptoir National d’Escompile de
Paris ;

Crédit . Lyonnais ;

" Société Générale de Crédit Indus—
triel et Commereial;

Société Geénérale pour favoriser le
dévaloppement du Commerce et de
I’Industrie en France ;

i Société Marseillaise de Crédit In-
':dnstnel,et Commercial et de Dépots;
Bangue Transatlantique ;
Crédit Commercial de France.

“"Le Conseil d'administration
. de ¥ « Energie Electrique.
> da Littoral Medlterranéen .

. N“ 4552

b

des
Chemins de Fer et Hote's

~de Montagne aux Pyrénées

Capital : 6.400.000 francs
Siége soeial
92, rue Saint-Lazare, a Paris

Premiére convocation
Messieurs les porteurs d’obliga-
tions de 1.000 fr. 5 0/0 1930 de la
Seciété Anonyme des Chemins de
Fer et Hotels de Montagne aux Pyré-
nées sont convogués par le Conseil
a’ adm1mstrat1on de’ 1a ‘Société emet-
trice, en premiére Assemblée géné-
rale; pour le samedi deu mars ‘mil
neuf cent quarante, & onze heures,
au siége de la Scciété, 92, rue Saint-
Lazare, 3 Paris, a 1'effet de déliberer

sur lordre du jour suivant :

Ordre du jour

1° Prorogation et aménagement du

moratoire consenti par 1’Assemblée
des obligataires du 22 octobre 1937 ;

Megsieurs les porteurs qui vou-
draaent assister ou.se faire représen-

ter A I’Assemblée générale, devront’

deposer leurs titres au moins cing
jours a l’avance, soit au siége social,
92, rue Saint-Lazare, 3 Paris, tous
les jours de 14 a 16 heures, sauf
samedi, soit dans. les caisses de
toutes bangues ou officiers ministé-
riels.

Les titulaires de titres nominatifs
sont dispensés de tous dépots.

Messieurs les porteurs qui ne
pourrment pas assmter a 1'Assem-

" blée generale sont priés de deman-

der un pouvoir au Slege social de la
Société émettrice ou -a P'établisse-
ment qui a recu le dépdt des titres,
afin de se faire représenter a ladxte
Assemblée.

11 sera adressé a chague perteur
qui en fera la demande, une carte
d’admission constatant le nombre
d’obligations déposées.

Le Conseil d’administration
de 1a « Société Anonyme
des Chemins de Fer et Hotels
de Montagne aux P)renees ».

Neo 4553,

ey
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DES AUJOURD’HUI VOTRE BILLET
de Ia

LOTERIE NATIONALE

Demain celui qui gagnera
sera peut-etre

déja vendu |

BANQUE

CAPITAL .

Téléphone 1

110 boulevard Haussmann.

DUPONT & FURLAUD

20, MILLIONS DE FRANCS

TOUTES OPERATIONS DE BOURSE ET DE CHANGE
.~ SUR LES PRINCIPAUX MARCHES FINANCIERS

EUROPE 3594 (3 |lgnal)

PARIS=VIe -

Messieurs les porteurs d’ebliga-
tions de 250 fr. 5 0/0 1913 de la
Société Anonyme des Chemins de
Fer ei Hotels de Montagne aux Py-
rénées sont convoqués par le Con-
seil d’administration de la société
émettrice, en premiére Assemiblée
generale, pour le samedi’ 2 mars
1940, a4 onze heures, au 51ege de la
Société, 92 rue Saint-Lazare, a Paris,
3 Veffet de délibérer sur l’ordre du
jour suivant :

 Ordre du jour . . i

o PI‘OI‘ng.tIDﬂ et aménagement 'du
moratoire consenti par I’Assemblée
des obligataires du 22 octobre 1937 :

2° Questions diverses. -

- Messieurs: les porteurs qui vou-
draient assister ou se faire représen-
ter & I’Assemblée générale devront
déposer. leurs: titres. au moins: cing
jours a Pavance, soit-au siege seoecial,
92, rue Saint-Lazare, a Paris, tous
les jours de 14 & 16 heures, 'sauf
samedi, soif dans les caisses” de
toutes bangues ou officiers ministé-
riels.

Les titulaires de titres nommatlfs
sont dispensés de tous dépats.

Messieurs les porteurs qui né pour-
raient pas assister a 1’Assemblée
generale sont priés de demander un
pouvoir au saege social de la Somete
émettrice ou a l'établissement qui a
recu le dépdt des titres, afin de se
faire représenter a ladite Assemblée.

11 sera-adressé & chague peorteur
qui en fera la demande une ‘earte
d’admission constatant le nombre
d'obligations déposées.

Le Conseil d‘admmlstratlon
de la « Société Anonyme
des Chemins de Fer et Hdétels
de Montagne aux Pyrénées ».

N° 4554. g

ACHETEZ
UN -BON D’ARMEMENT
DE 1.000 FRANCS

Bon & 6 mois. — Prix: 987 fr.: 50.
Bon a un an. — Prix: 970 fr~
Bon 3 deux ans. — Prix: 930 fr.

LE MEILLEUR PLACEMENT
POUR VOS5 ECONOMIES

LES PRETER POUR

B R S SRS =R

NOS SOLDATS
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18 e Ondinot s 006, 6 83 403 social, 64, rue de Lisbonne, & Paris (8°), et dans les
1 — Passy 5 0/0 T T R » 19 665 banques suivantes, tant & leur siege social que dans
= = : - ou 1§ Egs leurs succursales et agences en France :
31 — Rive Gauche, 3 1/2 0/0..wqiess 175 .
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.20, <= V_Montgalfier 7 0/0......... 1750 16 66 Aungmentation de capital de- 125 millions de francs, ia.at;.aflddet Cie Bagguepviﬁﬁ %g’:?—i{ee?ne gy Ml
29 Paris-France 5 0/0, c. 83.......... 10°25 8 30 1 a 175 millions de francs; par création de 100.000 :
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SOCIETE ANONYME 29 'Questions diverses. Preniiére convocation




'LE POUR ET LE CONTRE 5, 18 Béwrier 1520

METALLURGIE

Aciéries d'Angleur.,, ''202 50 | Hoboken...,.......
© w ELGharlerol,cop. 540 Bambre-Moselle, ord.

BOURSE DE LYON O

METALLURGIE

1760 ..

1545 ., FONDS D‘FFAT

B R T T

PR L

Ateliors du Furan |,
Carburat. Zénith. ..
Séguin (F.Culv.L.-M.)
Franche-Comts.. . ...

Montrambert,
Rochebelle, cup nb
Blnn:y.....

Aux. Ecl. ot Force,.,
G duBourbonnais 0
Réun, Gaz & Elect. lib.
Gaz de Lyon

Gaz ot Elect. Sud.Est.

Bang Rég. du Centre
Soc. Lysnn. de Dép.ts
Rue Impériale

Omn, et Tramw. Lyon
Efains Bayas-Tudjuh
Min. Lyonnaisge, ac, .
Gerland {Soc, ch:m)
Bignoux Barbezat. ,
Givaudan- Lﬁvirnlte
Prod. Chim. Gnlgnet
Bar Amérie. ,
Brasseries Georges
Docks Lyonnais
Econ. d’Alimentatizn,
Ferrand-Renaud. . . .
Lailitre Moderne. , .,
Mag. du Casino. ...,

230 .,
425 .,
1980 ,,
210 .8

Saint-Etienne, ord...
H Fourn. de Chassa,
Horme st Buire.....
Terrot (Etabl)......

HOUILLERES

2950 :.

a9

735 ..
167 .4
320 ..
B10 ..

La Bouble, cop ....
La Péronnidre.......
Roch.-Mol.-Firm.cap

GAZ ET ELECTRICITE

Electr. do /a Grasne ,
F.et Ecl. de Grenoble
Fo Mok, Vercors, ac.
Hyd.EL d'Auvergne..
Hyd.-ElL Fure Morge.

DIVERSES

“e e
266 .,
930 -,
279 ..,
800 ..
647 .o
600 ..

ss
495 o4
“- wn
85 ..
341 .,
310 .

“e

Moder d’Alim. nauv.
Lyon, de Madag ~rn
Synd. Lyonn. Madag.
Aux Deux-Passag, ca.
] Baxardalynn,cup.
=—  jouiss.
G Mag:s Cordefiers.
DuTcur et Chaboud.,
Devay et Paule.....
Schappe de Lyon,... ....
Lyonn. Textiles ... a72
— = pars 725
Man, Tresses-Lacets. 1060
Text, Arti’. duRhSne. 350
Les Fils Charvet..,,. 168
Papet. Navarre. ocd., 31
Tanner. Lyonnaises., 425

Brass Méditerr Jco
Brasserie le Phénix, ,
Fraissinet ,

Hav:gntaon M Bk
Remory., Trav. Marlt.
Agricole Algérienne.,
Emyrne, ac , .

i o  JID S e
Enfida (Fr.-Air.), jce
Maduun.(w —zlm]

parts,

BOURSE DE

925
210
500
516

MARSEILLE ¢

Madag. (Mars.de) ani 1880
Boder, #oi......... 350
Mérid. d'Ecl. et Forcn 78
Gaz et Elect.Nice .o 295
Tuil. de Marseille, ., i
Tuiler. Romain Boyer
Glyesrin*= \iotrane, e

Prod. Ch. du Midi,cap.
Boufres Réunis

Raftin. 8aint-Louis, .
Entrep. 1 partic. auto.

BOURSE DE NANCY ¢

All d'AlL (Ungemach)
Etabl. Goulet-Turpin,
Gi- Moul. Strashourg
Gk Moul, Vilgrain, Iib.
Mislie ot © (Etahl : I
Maneéienne d’Alim
Crédit Fonc. et A
Industrie Lorraine, .
Brnl. Bhumpign.cau
8.A.L .0..nrd....
Union Gaz et Elect..
Gnrlwnlq. Liguides,, .
Eaux M. Rlbauuvlm
Gantois-Beucher, cap.
Man, Mach. H -Rhin.
Cyc. Peageat, {40,
Forges de Commarey

1025 .,
180 d.
1070 d.

Charbon. du Midinouy.
Papet Clairefontaine,

Welbel (Knynuberg)
Alsac. des Carburants

8alines de Dombasle 10000 d.
Thann et Muthouse,,
Dollfus-Mieg. .
Herzog... cu
Cristall, de Ba:cural

Ch. et clm.Haul-Rhin

Séguan. Cap., 1 100 1395

75 off
Recherches Miniires, 130 ,.
360 d.
Waibel (Besangan), ., 45 d.
75off
43 off
Poias. de Blodelsheim e

4825 .,
sesesa 3700 55
520 off
2500 ..
Vallerysthal, lib..... 550 ,,
150 d.
Ciments de Lorraine. 119 ..

Belge 2150, ... ...
== 3%, 2 série,,
=~ Unif.4%1"sér.

Anvers2 1, 9, 1887,

BOURSE DE BRUXELLES
FONDS D’ETAT. VILLES

50 |
65 90 |
79 25
67 25 |

Anvers 29, 1993 A%
Bruzellcs 2 % 1905,
Qand 2 % 1395
Liége 2 9, 1905. ...,

BANQUES ET HYPOTHECA.RES

Congo Beige..,....,
Anvers ........~...
italo-Belge .........
Nationale de Balglque
£aisse G -Rep. et Dép.
Grédit Anverseis.. ., .

10.0:%; |
570 ..
<+ ae
.TO ss
“er pa

CHEMINS

Ghem. fer Belges (un.)

congo lup G nlacs,c.
= Jjouliss

I(ahngl, s i

Joulss . pqy

503 40
300

Cridit 4 Yind. {Nati 236

| Brutina , 235

Bociéts Génir Belg 1720
Gr. Fone. Ext. Dr.,nc: 174

Q part. 302
Hypnlh Belze—Amir. 2830

DE FER

Mons Hautmontjours. .,
Welkenraedt, jouiss. . 22000

Canadian Pacific,,., 147

TRAMWAYS ET TRUSTS (Etectr cité)

Trnmw. Bruxell.,p. 2,
dive
-Buenol-A Yres,cap.
— = 1/20 part
= Gaire
—-mnarin div
== 1/100 par
Elletrohal. cip pu .R
Electrorail, -1 PO

GAZ

Auxil. Electric,, ord, ,

Cent, EL 8. -el-Muuu
-Electric. de’ Rosario,
"Eloctr. deo solfa, ord..

e

1540 ,, ’

60
146 I

Electrorail, fond...., 1800
Orientale d'Eiectr. . 285
UIHI'I), Priv. i eeus 17
Tiensisin, ord. , 1095
| Bofina, 1/50 ,,...., 90

Barcelona Traction,, 127
Brazilian Tnetinn... 211
Mexico Tramways. ,, 8

ET ELECTRICITE

535 .. i
507

552 50
355 2

Gaz et EL Hlinanl.pr 550 ..

2160
8én. Gl: of Elael.,p : 795
Hisp.-Am.Elect. (thule) 8575

Ateliers de 1a Mouse.
Cockerilt

Armes de Suerre ... = 427 50

Clabecq (Forgesde).. 33500
Providence (Forges). 6950
Haine-8aint-Pierre.

Thy-le-Chiteau ..... 1015

Espérance-Longdoz.. 3140

CHARBONNAGES "ET

Abhsoz-B.-F.-Harens 1560
Aiseau-Presle. .. .. 4600

Amerceur . s 328D ..

Anderlues . ¥ 317
André Dument ... ..
Ans-Rocour ........
Beeringen .,

Bernissart. ..,

Bois-d’Avroy ...
Bonne-Espér.- Batter.

Bonne-Esp.-Lambus, 2520 |

Bonne Fin

Bonnier. .. 4310

Carabiniel SR L
5800

Cheval. et G Maeh 208 .
Courcelles-Nord.. ., .. 182 ,

Eelen Asch, 432
Elisabeth
Espér.-B

Gouffre , Sl

1327 50
Fé0

-Fortune.. 3140 ,
12250

Cugréé-Marihaye . .,
Sambra-Escaut ...,
Baume et Marpent.,
«s  Métall. du Hainaut.,
Tubes de la Meuse .
Providence Russe (B)
Burbach-Eich-Dud ,
| Dit.erdange {Madir),

vo |} Laura-Vereeniging...
«s | Lovant et Frod. Flenu
Limbourg, Meuse., ..
Mariemont-Bascoup .
Maurage . e
Minerie , sos
Monceau- Fonl [ 59
Noél-Sart-Culpart ...
Nord de Charleroi, ..
Nord de Gilly..... v
Patience et Eeaujonc.
Petit-Try..... vaasis
Quatre-Jean

Réunis de charierol
Sacré-Madame.
Tamines,,........ o
Trieu-Kaisin

Unis Quest de Mons.
wérlster

Grande—Ba:nure ViRl

740 .,

645
Hensies-Pomm.,cap.. 542

Asturienne .
Prince Henn : .
Mines Réunies......

Hornu et Wasmes... 1710 ..

Houill, Un. Charleroi, 322
Ka ping. . ate - 101

Kelsales. . 4280,

La Louv -.’ars-L-nc. 91

COLONIALLS
Auxil. Grands Lacs. .

rs — parls 1770 .

Geomines, cap..,,,. 418
Kntanga, priva {70}, 258
ord. {60 ). 256
Kﬂn-&!olo, oriv 1705
-— part. , 323
Ry

702

s 1445

Un. M. Ht-Katanga 3200
Cimenits Katanga .., 1185

Kouv.-Montagne, pr..
Prayon

i Vieille-Montagne -
Zines de Silésie, ord
CAOUTCEQGUCS
SogeTor aes
Pét.duCongo  .....
Cominidre, p.s......
CGongo (Com et Ind.)
Elevage au Katan_a.
Haut-Congo
Kasa’, par's {100 }...
Federated Malais. ...

50  Huileries de ; cap...

it fumatra § ports.

+«  Telok-Delam

«« | Kitobola {Col. Belge)

OIVERSES

Auvelais (Glaces) ... 8200
Bohéme (GL et Gh.).

Charleroi, act. {5).. 1300
Midi de 1a Pologne, , 73
Moustier Yod 1100
8aint-Roch.......... 8000
6L Verr, 3p. N France 1 35
Belges & Jumel, cap. 345
Bonnerl-mvort, ord.

Libbey Owens, p.s... 220 °

Verrer, Donetz, jouls. =

o] G .+ Gonduites d'Eau.
+s . Eaux d'Utrecht
Sk La Vesdre,. :
Linicre Gantaise.,
.v Soie Belge.....,....
++ | Boie Vigcose, p.soc..
«» | Industr. Chimizues,,
«» _Union Chimique.. ...
Flandria............
Sucrer. Pontelongo. .,

587 50
B35...
3400 .
211 ..

2675 ..
2010 .,

MINES METALLIQUES

2395 44
1080 .,
1300 .,
5675 ..
1490 .,
6625 .,
7800 .,
1625 .,
6550- ..
1370 ..

11525 ..

1z
251 25

96 50 |

BOURSE DE NEW-YORK®

U.8.Trens.,,":2 3 4 1947 109

132 =

CHEMINS DE FER

Atchison ...........
Baitimore ot Ohio. .,
Canadian Pacitic. ...
Chesapeake et Ohin.
Erle=.. ..o

New-York Gentral., o

231 4

Northern Pacific, ...

Pennsylvania . =

Reading. ..

Southern ﬂallway...
} —  Pacific, ,

Union Facitic......

PETROLES

Pure 0i}, ord. .....
8tand, Oil Cali: anm.
Stand.Cil New Jersey.

» oo | Btand.0il of Indiana.
241
44 1/2 | Socony Vacuum m:

| Shell Union Ol .

CUIVRE

Anaconda ..........
Gerro de Pasco......
Kennecott Copper...

27 5/8 '
38 ./. | Phelps Dodge......
35 5/8 | U. §. 8melting. .

| R R

DIVERSES

American Can,.....
~= Smslting, ..
= Tel, et Teleg.

Baldwin anomutivo.

Bothieem Steel .,

Chrysier ,.......

Du Pont de Nemours

General Electric

General Motors (New)

Internationn! Nickel,

Internat. Petrolenm ,

! Int. Teleph. st Toleg,
National Lead, nouv.
Radio Corporation. .,
Republic Steel .., ..

| United Fruit,....,.

| United Aircraft....,
U. 8 Bfeel, . ....
U. 8. Rubber,......
Westlnghousc Electr.

23 4% 1960 107 11 16

BN
OO m: aw

Be8

BOURSES

Beli Teiephono ,, ..,
Brazilian Traction ,,
British Amor-0il,,,. 23
Brit. Columb.Pow. A
Can, Car & Foundry
Canada Gement.. ,,
Can. Ind. Alcohsi .,
Canada Malting ...
Canadian Pacitic ,,
Dominion Bridge . .,

L == Textile ., ,
Hiram Walker ., .,
imperial 0il

- Tobacce of Can,
Intern. Petroleum. .,
Massey Harris,....,
Montreal Light ., .,
Natlon, Breweries ,,
Nation. Steel Car. .,
Ogilvie Flour Miils.,
Power of Canada ..,

166 ...
83/4

28 ./,
14 3/8

CANADIENNES

Quabec Powsr
Shawinigan Water,
» | Bieol Cy of Canada ,

Mines

Consolidnt, Mining
Hudson Bay Min,, ,,
Internat, Wickel,.,,,
Noranda Mines ,,,.,
Dome Mines.... . .
Hollinger...........
Lake Bhore .....,.,
Macassa ...........
Mc Intyre Porcupine
Siscoe Gold e
Sylvanits Gold .,
Wright Hm'greave e
Bralorne

Central Patricia....
Pickle Crow.. ,.4e0

(%) Cour« remontant s rrois semaines environ.

Gonsolidé 2 1, 9%...
War Loan 3 ’,’, Vs
Fundingd > , 1960-70
Fran ais 4 %

Ranuue d'Anglelarre.

Bar-
cl'aya ﬁum [‘.ul ;L vor.A
- 8 % pr.

73 58 | Brazil{und. 59, .

1M1 1/4
1072 |

o

1

B
39 6 . | Nat Prov. (£ -

170 H{ A e 5% 1914
Ghinois 5%, “i2. ,
Japon 6 %, 1924....

Q Ture 7% % 1933...
BANQUES

« o), Lioyds (£
018 | Midiand (£

| Westminst., £ -1

CHEMINS DE FER

Great Wastern ord .
Lon. Mid. et8c:ford.
B.Ayr.Gr.80u h., ord,

MINES D’OR

Anglo-Amer. Corp..

Areas (Govemment]

Brakpan .

Central Mi g sesve

Crown Mines......

Daggafontein .

East Daggatoniein, ,

De Bears, ot v an
priv

East Getluld .

East Rand,

Geduld,

Goldfields Gonsol. i

Grootviei

Jagersfontein

Johannesburg Inv, .,

Modderfontein nouv,

| Modderfontein B. ..,

'ALEURS METALLURG:QUES

Brown (John)...,.
Colville .

| Borman Long.. .
{| United Steel........
|

YALEURS INDUSTRIELLES

Associated Ciment .,
Eri ish A'uminium..
Dun op Rubber. ..
Impérial Chemi al .,

VAL. SUD-AFR.

N
o

w N

l
01 mi
12132 | RioTinto ,,.0vivses

- b B

5

3 | B. Ayr. Western, ord.

24 |/ | Canadian Paciric. ..,

e S
N0 =W NN =
(5 R R 7 )

D PPN PEEDEE

aLunO

«o 3101

3

814 | Nitrate Railw. gy

Randfontein Estates ,
Rand Mines .

West witw, ...

west Ho dings

. Ghartered

i Rean Antelope..,..
Rhokana Gerp.,....
Selukwe (2/6) ......
Tanganyika ........

Ashanti Gold, |elds. e

Luw

0

B - E N

i Bibinnl
€t Boulder Prop.. .

5

18 8 | Trepea ....
13.5 WiluUnR ., oi0vvnns

3.4 | Vickers

22 8 | Fayred ﬂ.vau ion,
27.6 | Handley Page.

23 4 | Roils Royse .....,

British Amer. Tab..,
49 3 | Imperial Tobacco ..,

g LR T o e S
112

LoverBros et Unilev, 29 4

Tate etLyle......
Uni ed Mo'ssses ., ..

American Celanese, .
British Celanese. , ...
Courtauld’s.........
Coats J.P........;.

Anglo-Iranian; ord , .
Anglo-Egyptian B. .,
Burmah...........,
Canadian Eagle,
Lobitos ........
Mexic, Eagle ord, .,

Anglo Dutch Plant,
Anglo Malay,,......
Gula Kalumpong..

Highlands et Lowl .,
Kuala Lempur, . ,,..

25.6

3532
7712
129 32
58 I —

53.8

Marconi. Marma

DIVERSES

L ¥
201
1

56
1

47 .4

MINES METAL.

i"! 32

3|1 16
123

19 6

AVIATION

Penin:ul. of Qriontal 2

Pradential A ......,

PETROLES

Royal Duteh, ..., .**
Shell Transp. ord .,
Steaua Romana (Brit )
Trinid. Leaseholds ..
Venezuelian 0ilGone

238
3re

CAOQUTCHOUCS

26.3:54
BT AR
22 4 i

EIngE covoiiiiainne
Malacea, ord.ios, .,
| Rubber Trust.,

26 . | Ssnnah Rubber ....,
22,6 . . | Vallambrosa........

32174
3 11,18
4.8 ./,
3as
11716

Pref, 11 16

BOURSE DE BERLIN ¢

Altbezitzanieihs ...,
Doutsche Bank.. ...,
Dresdnicr Bank. ., ,,
Ham'urg Packettf ,,
Nord deuf. Lioyd , .,
Allg.~Elect.~Sesellse,

14034i
1123 4

Bemberg...
I. G. Fnrunnlnnustm.

108 /. | Harpener....,......

49 .7/. | Bchuckert,.,.
5414
1311 2

Siemens Halsl;;: ...
Ver.3tahlwerke .,

BOURSES SUISSES ©

Cridit Sulsse. ... oS
8oc. Banque Suisse., .
Electro Bank
Bang.Comm da Bala
Motor Columbus . . .,
Alumin. Neuhaugen,
Bally.........

418 ..
415 .

Bulzer..... .
His.-Am, Eleet.

213 ind. Gh. Bale [(‘ii:a) .

210 .,

3andoz,

168 Bchlppl de Biio . e ine

2465 .,
960 l Nestlé.,.....

1.G. Chemieal ...,

BOURSE D’AMSTERDAM®

Amst. Bank ...,
Royal Duteh. .., .00
A.K.U. (Enka).;.,.
Unilever ...v.0nsiee
PhIlIPE. i oossnanieina
H.W A ynasossnne

3/4 | Amsterd, Rubber.,,.
ﬂsnlmnah..........
| Ghads'.

Neder. Hand Mij .,

BO ['RSES IT. ALIENNES (¢h]

Ronte 3% Yvesanen
Fiat ..

SNiR L ievnnsinnnene

secasneue

537 .. |

71.30 | Montocatind .., .. ..
Adriat, di Elett,, ..

508 ,, | Eﬂlssn.....a....,..

BOURSE DU CAIRE®

Egypfe pflv.. ATy
Crédit Fone. Egyptien
= lots 1903

Sl

[+ | Bangue d'Athaes .,
Eaux du Oaire, jouiss
Wadl Kom Ombo...

* ele

ree afs
v’ el

(1) En raison de la lenteur des transmiggions cer-
tains de ces cours remontent au début de I ge-

maine,
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Imprimé en France, chezx Dubois et Bauer, 34, rue Lofiiets, Park

S e




